Christian Turley (FT)

Fra: Dansk Arbejdsgiverforening <DA@da.dk>

Sendt: 1. juli 2013 09:57

Til: Christian Turley (FT)

Emne: SV: 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/DOK683703
SJ: -1

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

Med venlig hilsen

Elise S. Hansen
Chefsekretaer

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-
dk@nets.eu'; Dansk Arbejdsgiverforening; '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’; '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@qii.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’;
REDERI_NETKON; ‘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 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.

Hermed sendes udkast til 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 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 venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, 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



Christian Turley (FT)

MRS IR
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 4.juli 2013 1047
Til: Christian Turley (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., 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

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

MINISTERIET

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

Sendt: 3. juli 2013 17:25

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

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.

Vi er blevet opmaerksomme pa, 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
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FINANSTILSYNETY

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




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@nasdaqomx.com'; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk'’;
'dfk@kriminalforsorgen.dk'; ‘dft@dft.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@lIf.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@domstoisstyrelsen.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.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel 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 venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

——’-'—__— -—h\
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




POLITI

F FORBUNDET
Finanstilsynet Qk P 4
Juridisk kontor

Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @ Journalnr. 2013-00546
4.juli2013
Sendt pr. mail: ministerbetjening@ftnet.dk.dk HB/dI

Vedrorende j.nr. 1911-0025 - Horing af udkast til forslag til @ndring af lov om
finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel 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.

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

Pa forbundets vegne - og med venlig hilsen

/
M fo—
Hans Bundesen
Seniorkonsulent

H.C. AMDCRSENS BOULEVARD 38 - DK-1553 K@gBENHAVH V - TLF, +45 3345 5900 - Tax +45 3345 5901

MAIL@POLITIFORBUNDET.DK « WWW.POLITIFORBUNDET.DK




Christian Turley (FT)

I e

Emne: VS: MBU svar - 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

Vedhzeftede filer: pic27644.jpg; pic32662.jpg; Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til
hering.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK686035

SJ: -1

Fra: Henrik.Thode @uvm.dk [mailto: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 - Hgring 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

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

Vi er blevet opmaerksomme p3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende 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.
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@nasdaqgomx.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'; '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: Horing 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.
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Hermed sendes udkast til forslag til lov om @endring 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.

Vi er 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 tif.: +45 33 55 82 01 cht@ftnet.dk www.finanstilsynet.dk (See
attached file: Hgringsbrev.pdf)(See attached file: Hgringsliste.pdf) (See attached file: Samlelovforslag til hgring.pdf)



Christian Turley (FD

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 sendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v,,

Vedhzaftede filer: Haringsbrev.pdf; Haeringsliste.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: Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v.,

J.nr. 13/07920
Til Finanstilsynet

Vedr. j.nr. 1911-0025

Idet vi henviser til Finanstilsynets e-mail af 28. juni 2013 skal vi herved meddele, at udkast til forslag til lov om
a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel 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

i ——— ———
FORBRUGEROMBUDSMANDEN

Carl Jacobsens Vej 35
2500 Valby
TIt. +45 4171 5151

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’; '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’; 1 - KFST Forbrugerombudsmanden (KFST); 'formand@fdfa.dk';
'formand@isaca.dk’; 'formand@retspolitik.dk'; 'fp@forsikringogpension.dk'; 'frederiksberg@domstol.dk’; 'fsr@fsr.dk’;
'fif@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'; '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.,

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel 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
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 ministerbetiening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, 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 Turlex (FT)

Emne: VS: Svar: 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. (Id nr.:

475843)
Vedhaeftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til haring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698410
SJ: -1

Fra: Jonas Kjellmann [mailto:jkj@sm.dk]

Sendt: 9. juli 2013 10:51

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: Svar: 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. (Id nr.: 475843)

Social- og Integrationsministeriet har den 3. juli 2013 modtaget haring af 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.

Social- og Integrationsministeriet skal gare opmeaerksom p3, at ministeriet ingen bemeerkninger 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 41 85 10 77

E-mail: jki@sm.dk

_T":_M e e e e e === =

Cc: ministerbetjening@ftnet.dk (ministerbetiening@ftnet.dk), Lone Kjeer (FT (LOK@FTNET.DK)

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

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.

Sendt: 03-07-2013 17:24.54

Vi er blevet opmaerksomme pa, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Heringen eftersendes derfor hermed.
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Hgringen har i gvrigt vaeret tilgeengelig pé http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e —_—————
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';
'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@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’; '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@domstoisstyrelsen.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 andring 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 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 i
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremsaettes i Folketinget. Bemeerkningerne
im@deses 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




e ——
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




Ostre Landsret

Prasidenten
ben 10 JULL 2013
Jnr. 40A-OL-40-13
Init:maa

Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 (Sagsnr. 1911-0025) anmodet om eventuelle be-
merkninger 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 bemerkninger.

Dette brev sendes alene pr. mail til ministerbetjening@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

,B t Carlsen

Bredgade 59, 1260 Kobenhavn K. TIE 99 68 62 00 (Fax 33 14 58 22)  Hjemmcside: www.oestrelandsret.dk



Christian TurlewT)

S O
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 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 vaerdipapirhandel 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 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.

Til Finanstilsynet
Jeg kan oplyse, at Sg- og Handelsretten ikke har bemaerkninger i anledning af udkastet.
Med venlig hilsen

Rasmus Foged
Administrationschef
Direkte: + 45 99 68 47 47
Mobil: + 45 22 46 69 15
RasmusFoged@sShret.dk

Se- og Handelsretten
Administrations- og Serviceafdelingen
Amaliegade 35, 2. sal

1256 Kebenhavn K.

TIf: + 459968 46 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’;
'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@homanniaw.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@baeredygtigtiandbrug.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’;
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'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 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
hegring.

Vi er 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

A D
FINANSTILSYNEY

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



Kobenhavns Byret

Finanstilsynet Praesidenten

A h de 110 Domhuset, Nytorv 25
rhusgade 1450 Kabenhavn K.

2100 Kgbenhavn @ TIf. 99 68 70 15

CVR 21 659509
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 bemeerkninger til et 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.

Jeg skal i den anledning pé byretspraesidenternes vegne oplyse, at forslaget ikke giver byretterne anled-

ning til at fremkomme med bemeerkninger.

Der henvises til j.nr. 1911-0025.

Med venlig hilsen

Saren Axelsen



Christian Turlez (FT)

Emne: VS: Svar pa haring over 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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698439
SJ: -1

Fra: Birgitte Thiesen (DEP) [mailto:bith@fvm.dk]

Sendt: 15. juli 2013 14:49

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Jura (NaturErhvervstyrelsen); Elisabeth Demandt (NaturErhvervstyrelsen); Postkasse, Erhvervsenheden (DEP);
Tejs Binderup (DEP); Kristian Hovgaard Juul-Larsen (DEP); Susan Bramsen (DEP)

Emne: Svar pd haring 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 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.

P& denne baggrund skal Fgdevareministeriet 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 Fadevarer, Landbrug og Fiskeri
Departementet | Slotsholmsgade 12 | 1216 Kgbenhavn K | TIf. +45 33 92 33 01 | fvm@fvm.dk | www.fvm.dk




Oversaettelse

Rigsombudsmanden p& Fzereerne jio

Foreningen af Fereske Pengeinstitutter

Heringsbrev
Foreningen af Feergske Pengeinstitutter har fiet i haring “udkast til forslag til lov om endring af lov
om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., strraffeloven, retsplejeloven, lov om

forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love”.

Ifolge forslaget far kun § 3 direkte virkning p& Feergerne mens §§ 1, 2,4, 6, 7, 10, 11, 14, 15, 19 og
20 kan sattes i kraft for Fergerne ved kongelig anordning.

Vedrerende § 3, som fér direkte virkning for Feergerne, har vi ingen bemeaerkninger.

Om planen bliver at satte §§§§ 1, 2,4, 6,7, 10, 11, 14, 15, 19 og 20 i kraft ved kongelig anordning,
forventer vi at {4 forslaget i hering i god tid, for det bliver lagt for Lagtinget.

Venligst

Foreningen af Faraske Pengeinstitutter



Christian Turley (FT)

IR _ _
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 19. juli 2013 14:28
Til: Lone Kjzer (FT); Christian Turley (FT)
Cc: Ministerbetjening (FT)
Emne: VS: 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"

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698629
SJ: -1

Fra: Joo Runge [mailto:j.runge@corpnordic.com]

Sendt: 19. juli 2013 14:26

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian @lgaard (DEP); Ulla Heurlin; Sgren Sggaard; Kitt /belg

Emne: Bemezerkninger til "Lovforslag 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"

Kaere Lone Kjeer og Christian Turley,

CorpNordic har mere end 10 ars erfaring som obligationsejer repraesentant og har vaeret obligationsejer
repraesentant p mere end 45 obligationsudstedelser. Vi har p& den baggrund en del praktisk erfaring med
udstedelse og lgbende h&ndtering af erhvervsobligationer, og det er med stor interesse, at vi har laest lovforslaget
igennem.

For yderligere information om CorpNordic se www.corpnordic.com.

Vores kommentarer til lovforslaget er fglgende:

1) Lovforslaget naevner bade “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 pa obligationsejerne, isaer
hvis erhvervsobligationerne er solgt videre. Det vil vaere i obligationsejernes interesse, at repraesentanten har
adgang til obligationsejernes kontaktdetaljer i VP, hvilket ikke er tilfeldet i dag. VP oplyser, at de af hensyn til
databeskyttelseshensyn, ikke kan videregive obligationsejernes kontaktdetaljer.

I f.eks. tilfeelde af udsteders truende konkurs vil det vaere i obligationsejernes interesse, at blive informeret
herom p3 et obligationsejermade, og veere 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 vaerdi 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 desvaerre har oplevet, at nogle obligationsejere ikke har
reageret pd fondsbgrsmeddelelser, forsendelser fra VP eller opslag i landsdaekkende aviser. Dette har resulteret i,
at nogle obligationsejere har stdet tilbage med saerdeles ufordelagtige erhvervsobligationer.



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

3) § 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 tilfeelde af at der sker
noget uventet i erhvervsobligationens Igbetid samt har det forngdne kapitalredskab. Derudover kunne man ogsa
overveje at indsastte en bestemmelse om habilitet. Vi har i nogen sager oplevet, at der ikke er valgt en
repraasentant 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 reprasentant, og at denne har de forngdne kompetencer, kapitalredskab og habilitet.

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

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

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

7) §4c, stk. 4: Bgr bestemmelsen tillige omfatte en eventuel rekonstrukter 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 og 4, nr. 1: Efter "udsteder” bar tilfgjes “og tredjemand” (i stk. 2 skal “og tredjemand” tilfgjes
efter "obligationerne” fordi repraessentanten udover obligationsejernes interesser overfor udsteder, ogsa varetager
obligationsejernes interesser overfor eventuelle banker, kreditorer m.v.

10) § 4 d, stk. 3: Bar det preeciseres, at repraesentantens udgvelse af sine befgjelser indenfor graenserne “i vilkdrene
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 indsaette det som nr. 5)

12) § 4 d, stk. 5: Hovedformélene med en repraesentant er, at repraesentanten varetager alle obligationsejernes
interesser og dermed ogsé& kan trzeffe beslutninger pé alle obligationsejernes vegne. Man kunne overveje at
ggre “no action” bestemmelsen lovbestemt og ikke aftalebaseret.

13) Kommentarene side 45, 5. afsnit: Lovforslaget laegger 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 repraesentant i de senere udstedelser af erhvervsobligationer i Danmark. Det er vores vurdering, at det
vil veere i obligationsejernes interesse, at der veelges en reprassentant, 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 obligationsejermagder 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 repraasentanten ligeledes anmeldes til OMX, safremt
erhvervsobligationerne er noteret.

S&fremt I har nogen spargsmal eller kommentarer, er I meget velkommen til at kontakte undertegnet. Vi deltager
ligeledes meget gerne i et magde, sdfremt der er behov herfor.

Joo Runge
Director

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

CorpNordi
Copenhagen + Helsinki + Oslo + Stockholm
This message and any attachment are confidential and may be privileged or otherwise protected from disclosure.

If you are not the intended recipient, please advise the sender and delete this message and any attachment from your system. If you are not the
intended recipient you are prohibited from reading this message or attachment and from copying or disclosing the contents to any other person.



Finansstyrelsen
Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

cht@finet.dk 23, juli 2013
Jour. nr.: 30-03-006-13
Ref: toc
Direktar
Torben Christensen
Telefon +45 33 12 03 30

Hering af udkast til forslag til @ndringslove 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 vardipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love.

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

Ejendomsforeningen Danmark statter tiltaget og synes, det er positivt, at langiverne far
bedre mulighed for at hente likviditet pa obligationsmarkedet ved hjelp af ratede udste-

delser.

Forhabentlig forer tiltaget til, at der pa lengere sigt skabes et sterre dansk obligations-
marked, som understgtter 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 33 02 14



INSTITUT FOR
MENNESKE
RETTIGHEDER

WILDERS PLADS 8K

1403 K@BENHAVN K
TELEFON 3269 8888
DIREKTE 3269 8905
MOBIL 3269 8905
MAF@HUMANRIGHTS.DK
MENNESKERET.DK

Finanstilsynet
Juridisk kontor
ministerbetjening@ftnet.dk

J. NR. 540.10/29384/MAF/HSC

HARING OVER FORSLAG TIL LOV OM ZANDRING AF 29.JULI 2013
LOV OM FINANSIEL VIRKSOMHED, LOV OM
VAERDIPAPIRHANDEL 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 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
(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 ldntagerne i et
realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening, der ejer
realkreditselskabet, krav til sammensatningen af bestyrelsen i en fond
eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab, zendring af reglerne
om straf for overtraedelse af CO2-auktioneringsforordningen m.v.).

Institut for Menneskerettigheder har ikke bemaerkninger til udkastet.
Der henvises til j.nr. 1911-0025.
Med venlig hilsen

Martin Futtrup



Christian Turlex (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/DOK698492
SJ: -1

Fra: Eva Bernt Hgegh (PVS) [mailto:EBH@dkpto.dk]

Sendt: 29. juli 2013 14:44

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: SV: 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 Finanstilsynet

Tak for det fremsendte hgringsmateriale. Patent- og Varemaerkestyrelsen har ikke bemarkninger i
anledning af hgringen.

Venlig hilsen

Eva Bernt Hgegh
| Chefkonsulent, cand. jur.
Politik & Jura

AKTIVER®

Patent- og Varemaerkestyrelsen
Helgeshgj Allé 81

| DK-2630 Taastrup

| www.dkpto.dk

<
b=

! Telefon: 4350 8280

ebh@dkpto.dk

Pwiner

@duc patent institute

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

Sendt: 3. juli 2013 17:25

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

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.

Vi er blevet opmaerksomme p3, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstaende i forbindelse med
udsendelsen i fredags. Hgringen eftersendes derfor hermed.

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

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

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’; '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'; '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: Ministerbetjening (FT); Lone Kjzer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhande! 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
hering.

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

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

et —_——
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)

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.

Vedhzeftede filer: Haringsbrev.pdf; Heringsliste.pdf; Samlelovforslag til hering.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698496
SJ: -1

Fra: 3 - SIK Hgringer (SIK) [mailto: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.

Keere Christian Turley
Sikkerhedsstyrelsen har ingen bemaerkninger til det tilsendte hgringsmateriale.

Med venlig hilsen
Lene Skovsted

Lene Skovsted
Kommunikationsmedarbejder, fuldmaegtig

Direkte: 33 73 20 22
Mobil: 25 43 16 93
E-mail: Isk@sik.dk

Fra: Gitte Lund Lauridsen (SIK) P& vegne af Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK)

Sendt: 4. juli 2013 09:24

Til: 3 - SIK Hgringer (SIK)

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.

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

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

Hegringen har i gvrigt veeret tilgaengelig pd http://hoeringsportalen.dk/Hearing/Details/16870 siden i fredags.

Med venlig hilsen
Christian Turley



Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

’—,_.————‘ \
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 5582 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';
'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’; 'hjp00i@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 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 sndring 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 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

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

" -
FINANSTILSYNETY

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 . finanstilsynet.dk




Til
Justitsministeriet
Slotsholmsgade 10
1216 Kebenhavn K

30. juli 2013

Vedr. 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

HORESTA takker for muligheden for at indgive heringssvar til Lov om andring 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 selvsteendigt DA-medlem, og anmoder
derfor ogsa om at vaere pa ministeriets haringsliste fremover.

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

Generelle bemaerkninger

HORESTA finder det positivt, at regeringen vil styrke markedet for erhvervsobligationer, s& de i
hgjere grad kan anvendes som et alternativ til bankfinansiering. | den sammenhaeng mener vi 0gsa,
at det er positivt, at der skabes en mulighed for at pulje erhvervsobligationerne, s& bankerne kan
udstede obligationer pa baggrund af en portefalje 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 opna tradionel
finansiering i pengeinstitutter. HORESTA mener dog ogsa, at man ved oget brug af
erhvervsobligationer og ved at pulje virksomheder ber vaere opmaerksom pa, 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 viksomhedernes soliditet inden for hotel- og turismeerhvervene.

Med venlig hilsen

Jonas Wilstrup
Politisk direkter

HORESTA

Hotel » Restaurant
& Turisterhvervet

Vodroffsvej 32
1900 Frederiksberg C

Tel +45 3524 80 80
Fax +45 3524 80 88

www. horesta.dk
horesta@horesta dk

cvr.nr. 17 01 48 11



Finanstilsynet, Juridisk kontor
Fuldmaegtig Christian Turley
E-mail: ministerbetjening@ftnet.dk

30. juli 2013
Dokumentnr.: 274343

Dansk Byggeris haringsvar til

Lov om a&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 stetter 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 tilstraekkelig forudsast-
ning for, at der kan etableres et selvbaerende marked for erhvervsobligationer, der vil vaere
tilgaengeligt for netop sma og mellemstore virksomheder. Hvis et sadant marked skal kunne
etableres vil en statslig medgaranti i en etableringsfase pa ca. 5 ar veere afgarende.

Dansk Byggeri anerkender, at det ligger uden for Finanstilsynets ressort at imedekomme
gnsket om, at der ogsa abnes for statslig medgaranti for erhvervsobligationer i en etable-
ringsperiode, men det nasvnes 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



Finanstilsynet
ministerbetjening@ftnet.dk

STATSADVOKATEN

Dato: 31.07.2013
Jnr: SOK-10162-00032-13
Sagsbehandler:

Ved skrivelse af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet Statsadvokaten for Serlig

Okonomisk og International Kriminalitet (SOIK) om eventuelle bemarkninger til

udkast til forslag til lov om @ndring 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 nzvnte udkast til lovforslag er herefter blevet underkastet en gennemgang og

droftelse i statsadvokaturen.

P4 denne baggrund skal SOIK bemarke, at forslagets formulering vedrerende § 34

h, se s. 20, sprogligt kunne vere klarere. Det kunne saledes overvejes at inkorporere

noget af teksten fra bemarkningerne til lovforslaget. Der skal her navnlig henvises

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

Der er ingen bemaerkninger til det i evrigt forelagte materiale.

Med venlig hilsen

Svend Udengaard

STATSADVOKATEN FOR SERLIG
PKONOMISK OG INTERNATIONAL
KRIMINALITET

KAMPMANNSGADE 1
1604 KBBENHAVN V

TELEFON 35 25 95 00
FAX 45 1501 19

E-mall: saoek@ankl.dk
Web: www.rlgsadvokaten.dk

Web: www.polltl.dk



Danish Venture Capital
and Private Equity Association

Barsen
Slotsholmsgade
. DK-1217 Kghenhavn K

Heringssvar Telefon; 72 25 55 02
SE-nr.: 266 554 55
Telefax: 33 91 18 38
e-mail: dvca@dvca.dk
Homepage: www.dvca.dk

Kobenhavn, 1. august 2013

Heringsvar vedrorende forslag til lov om a&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

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 felger 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
tilstraekkelige 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 udtalt behov for, at der skabes en langt sterre efterspgrgsel og likviditet hos
investorerne. | modsat fald kan man risikere, at der ikke bliver et marked for erhvervsobligationer
for andre end de helt store virksomheder.

| den forbindelse bar der seettes et supplerende arbejde i gang for at undersgge mulighederne for
etablering af en feelles finansieringsenhed kapitaliseret af statslige midler og midler fra
institutionelle investorer. Herved kan skabes en sterre 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
investors 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 treekke
pa en struktur, der ligner den, som ligger bag Dansk Veekstkapital.

Det vil sige:

o 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 vaerdipapirer, 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 arrsekke indtil 1anet
forfalder. Dette er i solvency 2-henseende at betragte som investering i statsgeeld, hvilket
ikke kraever 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 privatekonomiske overvejelser.

o 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

Side 2



Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 2. august 2013 09:03

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

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Haring 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 @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 til hgring.

Vi har ingen bemaerkninger.
Med venlig hilsen

Kate Kengen
HK Landslubben Danmarks Domstole



Christian Turley (FT)

Fra:
Sendt:
Til:
Cc:
Emne:

docld:
SJ:

Claus Ryde <clr@fanet.dk>

2. august 2013 09:45

Ministerbetjening (FT)

Christian Turley (FT)

Vedr. haring af udkast til lovforslag om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov
om veerdipapirhandel m.v,, straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsprodukter m.v. og forskellige andre love

http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698512
-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

Besgg os pd www.fanet.dk og abonnér pé vores nyhedsmail



o

Finanstilsynet
Juridisk kontor
ministerbetiening@ftnet.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 pad grund af ferie mv. ikke har kunnet vere detaljeret, om loveendringerne
vedr. erhvervsobligationer (pkt. 2.1 & 2.2 i bemeerkningerne) 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 portefolje 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 sa vidt angér et sidant investeringsprodukt, der i en diversificeret investe-
ringsportefslje skal kunne sammenlignes med bersnoterede aktier og obligationer mv. for s&
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 preecise med hensyn til rettigheder og pligter hos langiver,
léntager og investor. S& vidt LD kan vurdere, opfylder de foresldede regler vedr. refinansie-
ringsregistre dette formal, hvilket yderligere understottes af reglerne vedr. anvendelse af re-
praesentanter. LD er dog noget usikker pa konsekvenserne af, der fortsat skal vaere modreg-
ningsadgang i det direkte kundeforhold mellem lantager og pengeinstitut, jf. diskussionen

heraf i lovbemeaerkningerne.

LONMODTAGERNES DYRTIDSFOND » DIRCH PASSERS ALLE 27, 2. SAL s 2000 FREDERIKSBERG » TELEFON 33 36 89 00 + FAX 33 36 89 01 « INFO®LD.DK » WWW.LD.DK
CVR 61552812



LD vurderer de foreslaede lovandringer 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 rzkke tilfeelde meder i forbindelse med opnaelse af 14n og

kreditter hos pengeinstitutterne.

Det vil nu vaere op til pengeinstitutterne at udvikle transparente forretningsmodeller for se-
kuritisering baseret pa en fair udvzlgelse af ldn og en medinvestering i den endelige veerdi-
papirudstedelse, séledes at der sker en rimelig risikodeling mellem investorer og pengeinsti-

tut, idet sidstnavnte i sagens natur har den sterste indsigt i lintagernes kreditkvalitet.

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

bemeaerkninger 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 bemarkninger hertil, bortset fra, at
Finanstilsynet skal tage hensyn til det forhold, at Beskeftigelsesministeriet er LDs ressortmi-

nisterium.

Med venlig hilsen

bl

Lars Wallberg
Finansdirektor



Christian Turley (FT)

_ ]
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 5. august 2013 09:49
Til: Christian Turley (FT); Lone Kjzer (FT)
Cc: Ministerbetjening (FT)
Emne: VS: Hering over forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed m/fl. love
Vedhaeftede 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)

Cc: 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 aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love, herunder arbejdsskadesikringsloven, i
hagring.

Arbejdsskadestyrelsen har ikke bemaerkninger til udkastet.

Venlig hilsen

Preben K. Hansen
Chefkonsulent
Internationalt og politisk sekretariat (IPS)

8 E
AR
Direkte: 72206317 “ -
Mobil: x @ -
[:post: PKH@ask.dk LR —— T
o ~

Sikker Epost: ask@ask.dk .
e SR “s;v+* Arbejdsskadestyrelsen

Sankt Kjelds Plads 11 « 2100 Kebenhavn @ « Telefon +4572206000 « Fax +4572206020 « Web www.ask.dk



Vestre Landsret
Pressidenten

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

J.nr. 40A-VL-43-13
Den 06/08-2013

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 anmodet om eventuelle bemerkninger til et
udkast til forslag til lov om zndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel
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 bemarkninger. Det er herved forudsat, at de foresldede a@ndringer af

straffeloven og retsplejeloven er droftet 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

i U

Bjarne Christensen

Grabradre Kirkestraade 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:

Vedhaeftede filer:

docld:

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.

Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til haring.pdf

http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK698932

SJ: -1

Fra: Dorte Samuelsen [mailto:dsa@guidancecom.dk]
Sendt: 6. august 2013 09:40
Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering 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 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

Strateglc 6 Financial 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 Information and/or privileged advice. This e-mall is Intended for the
address(es) stated above only. If you recelve this e-mall by mistake, please return It to Guldance without producing, distributing or retaining

coples hereof,



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’; 'dfi@dfi.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@lIf.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’;
"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@Ilopi.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com'

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

Subject: Horing 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 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.

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

A i ]
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 6. august 2013 14:01
Til: Christian Turley (FT); Lone Kjaer (FT)
Emne: 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.

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 Jargen Holm Mgller

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.

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.

Det skal bemaerkes, at InvesteringsForeningsRadet hilser forslaget til aendring 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

[

INVESTERINGS ==

FORENINGS RADET

il

InvesteringsForeningsRadet

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-
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@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 Kjeer (FT)

Emne: Hgring af udkast til forslag til lov om 2endring 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 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, 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

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

Denne mail er blevet scannet af hitp://www.comendo.com og indeholder ikke virus!




JUSTITSMINISTERIET

Direktoratet for Kriminalforsorgen
Juridisk Kontor

Justitsministeriet Kobenhavn, den 6. august 2013

att. konsulent Frank Mathiesen

Budget- og planlaegningskontoret Journalnr.: 13-112-0024

Justitsministeriet (Bedes anfort ved henvendelse)
Reference sej

Vedrerende hering om udkast til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veardipapirhandel 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 a&ndring af reglerne om straf for
overtreedelse af CO-2-auktioneringsforordningen. Justitsministeriet ses tillige at vare 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 overtraedelse af CO-2-auktioneringsforordningen
vil have for udviklingen i den idemte strafmasse.

Direktoratet kan derfor ikke p& det foreliggende grundlag udtale sig konkret om de kapaci-
tetsmaessige konsekvenser, der vil folge af en lovandring som den foreslédede. Pa det forelig-
gende grundlag er det direktoratets generelle vurdering, at de kapacitetsmaessige konsekven-
ser af den foresldede lovaendring vil vaere marginale.

Efter aftale mellem fuldmaegtig Cecilie Lodberg Bosse og konsulent Frank Mathiesen frem-
sendes direktoratets ovenstdende bemeerkninger til departementet med henblik pé, at spergs-
maélet om eventuelle kapacitetsmassige konsekvenser kan indgd 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



Christian Turley (FT)

R
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 aendring 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 aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirer 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

SKATrEMINISTERIET

Chefkonsulent

Selskab, Aktionzer og Erhverv
Mobil: 7237 34 42

Mail: mak@skm.dk

Nicolai Eigtveds Gade 28, 1402 Kgbenhavn K
Telefon: (+45) 3392 33 92

Mail: skm@skm.dk

Hjemmeside: www.skm.dk



Finanstilsynet
Arhusgade 110

¢  okonomiog
mdenrigsmlmsterlet

Slotsholmsgade 10-12
1216 Kgbenhavn K

2100 Kgbenhavn @ Telefon 72 28 24 00

Sagsnr.
2013-08822

Doknr.
125393

Dato
07-08-2013

Fax 72 28 24 01
oim@aim.dk
www.oim.dk

Svar pa hering fra Finanstilsynet vedrerende udkast til forslag til lov om a&n-
dring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffelo-
ven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love

Finanstilsynet har ved e-mail af 28. juni 2013 anmodet @konomi- og Indenrigsministe-
riet om eventuelle bemaerkninger til den omhandlede hering.

Det meddeles herved, at @konomi- og Indenrigsministeriet ikke har bemasrkninger til
heringen.

Med venlig hilsen
Dorthea Maria Lund



/——_—_ —\
ERHVERVSSTYRELSEN

Heringssvar vedrerende forslag til lov om @ndring 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 reprzsentanter 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 lanta-
gerne i et realkreditaktieselskab kan udeve indflydelse pi 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 overtraedelse af CO2-
auktioneringsforordningen m.v.)

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

I forhold til lovforslagene har TER folgende bemarkninger om de admi-
nistrative konsekvenser. Det skal bemerkes 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.

Indforelsen 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 europeiske sociale ivarksatterfonde eller som forvalter af
kvalificerende venturekapitalfonde, vil betyde en administrativ lettelse,
for de virksomheder, der valger at benytte denne. Da det ikke vides hvor
mange virksomheder, der vil benytte sig af muligheden, kan de admini-
strative lettelser dog ikke kvantificeres.

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

ERHVERVSSTYRELSEN
Dahlerups Pakhus
Langelinie Allé 17

2100 Kabenhavn @

TIf 35291000
Fax 35 46 60 01
CVR-nr. 101508 17
erst@erst.dk
www.erst.dk



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

Forslaget giver mulighed for at virksomheder, der udsteder erhvervsobli-
gationer kan anvende en representant. Det er ikke et krav at virksomhe-
derne anvender en representant. Hvis de velger at gere 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 reprasen-
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 vere 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 veere marginale administra-
tive byrder.

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

Kontaktperson for ovenstdende bemerkninger er:

Katrine Brems Olsen
Fuldmagtig
TIf. direkte 3529 1658

E-post: KatOls@erst.dk

2/2



REFALKREDIT
FORENINGEN

Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kobenhavn @

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

Horing 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 bemzrknin-
ger senest mandag den 12. august 2013.

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

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

Der foreslas ved inds=ttelsen af et nyt stk. 3 i lov om finansiel virksomhed
§ 64 en preciseting af, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen
i en finansiel virksomhed lever op til kravene til egnethed og hzederlighed 1
§ 64, stk. 2, nr. 1,3 og 4, skal legges vegt pd 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 praciseres, hvotledes tilliden til den finansielle sektor ind-
gir i vurderingerne i ovennavnte bestemmelser.

Det foreslds i lovforslaget praciseret, at ledelsesmedlemmer har pligt til at
otientere 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 bemarkningerne til bestemmelsen, hvad
denne udvidelse dekker over — og dermed hvad ledelsesmedlemmerne
forventes at give meddelelse om i medfor af bestemmelsens henvisning til
§ 64, stk. 1. P4 den baggrund ber det, efter Realkreditforeningens vurde-
ring, uddybes i bemarkningerne, hvad der reelt forventes.

Finansielle holdingselskaber (§ 1, nr. 22)
Det foreslis, at §§ 70 og 71 ilov om finansiel virksomhed udvides til ogsa
at gelde for finansielle holdingvirksomheder.

7. august 2013

Finanssektorens Hus
Amaliegade 7
1256 Kobenhavn K

Telefon 3336 1311
Fax 3393 0260

mail@realkreditforeningen.dk

www.realkreditforeningen.dk

Journalnr. 115/77
Dok. nr. 507742-v1



Den eksisterende hjemmel i §§ 70 og 71 til at stille krav om effektive for-
mer for vitksomhedsstyring er udnyttet ved udstedelse af bekendtgorelse
om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. Det fremgir af bemzrknin-
gerne til lovudkastet, at fokus for kravene til de finansielle holdingvirk-
somheder vil vaere pé styring af risici forbundet med den enkelte virksom-
heds aktivitet.

Da finansielle holdingvirksomheder ikke nedvendigvis har aktiviteter, der
kan begrunde en sa detaljeret reguleting, som er galdende for finansielle
virksomheder, vil en vurdering af hvilke af bekendtgorelsens krav, der vil
vare 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 bekendtgorelsen i stedet bor ske pa baggrund af en tat dialog mel-
lem Finanstilsynet og de finansielle virksomheder.

Vi stér naturligvis til ridighed, sifremt der mitte veere behov for en ud-

dybning af ovennavnte kommentarer.

Med venlig hilsen

Christina Wandt

Direkte +4533701116
cwa@realkreditforeningen.dk

Side 2

Journalnr. 115/77
Dok. nr. 507742-v1



Christian Turle)L_(F_T )

R ]
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 8. august 2013 13:10
Til: Christian Turley (FT); Lone Kjaer (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.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK699941
SJ: -1
T.0.

Fra: Jesper Mgibaek (KFST) [mailto:JKM@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 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 Finanstilsynet

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har modtaget 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.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ingen bemaerkninger til forslaget.

Venlig hilsen

Jesper Malbaek

Specialkonsulent/Special Advisor
Konkurrence- 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.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk';
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'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@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’;
Ylisa.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.

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, fér 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

Fuldmeaegtig, 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
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Sendt til: ministerbetjening@ftnet.dk

8. august 2013

Datatilsynet
Borgergade 28, 5.
1300 Kebenhavn K

CVR-nr. 11-88-37-29

Telefon 3319 3200
Fax 3319 3218

E-mail
dt@datatilsynet.dk
www.datatilsynet.dk

J.nr. 2013-112-0212
Sagsbehandler

Hanne Louise Heimark
Direkte 3319 3215

Vedrerende hering over udkast til forslag til lov om @ndring af lov om
finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, rets-
plejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og for-
skellige andre love

1. Ved e-mail af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet om Datatilsynets
eventuelle bemarkninger til ovennavnte lovforslag.

Lovforslaget giver umiddelbart Datatilsynet anledning til felgende bemaerk-
ninger:

2. Af lovforslagets § 1, nr. 42, fremgér det bl.a., at felgende bestemmelse ind-
settes i lov om finansiel virksomhed:

"8 152 q. Fortrolige oplysninger, jf. § 117, i relation til de aktiver, der indfores i refinansie-
ringsregistret, kan videregives eller udnyttes i det omfang det er nodvendigt for varetagelse af
opgaver i forbindelse med refinansieringstransaktionen, administration af aktiverne eller
refinansieringsregisteret.

Stk. 2. Videregivelse efter stk. 1 kan alen ske til folgende personer eller juridiske enheder:

1) Pengeinstituttet, der har bevilget ldnene og dets eventuelle databehandlere,

2) et andet pengeinstitut eller en datacentral, der forer refinansieringsregisteret pd vegne af
det oprindelige institut, jf. § 152 j, stk. 3,

3) den tilsynsforende pa registeret, jf. § 152 r, stk. 4,

4) en tredjemand, som handler pa vegne af det seelgende pengeinstitut,

3) en tredjemand, som handler pa vegne af den berettigede enhed eller dennes kreditorer,

6) Finansiel Stabilitet A/S eller en anden administrator i tilfeelde af at pengeinstituttet begee-
res eller erkleres konkurs, jf. § 152 w, afvikles, jf. § 152 u, eller mister sin tilladelse til at fore
et refinansieringsregister, jf. § 152 i,

7) erhververen, jf. § 152y, stk. 1,

8) den berettigede enhed og et administrerende pengeinstitut pd vegne af den berettigede
enhed, i tilfeelde af at aktiverne tages ud af refinansieringsregisteret og de almindelige sik-
ringsakter iagttages.

Stk. 3. Den, som modtager oplysninger efter stk. 1, er omfattet af den i stk. 1 neevnte tavsheds-

pligt.”

I bemarkningerne til bestemmelsen er bl.a. anfort:

"Bestemmelsen supplerer de generelle regler i persondataloven [ ...]. Den udveksling af per-
sonhenforbare oplysninger, som bestemmelsen dbner mulighed for, vurderes at kunne finde
sted inden for rammerne af persondataloven og databeskyttelsesdirektivet. Sdledes vurderes
det, at videregivelsen er nodvendig for, at de i stk. 2 neevnte personer, som der videregives



oplysninger til, kan varetage sine berettigede interesser i forbindelse med refinansierings-
transaktionen, administration af aktiverne eller forelsen af refinansieringsregisteret. Det er
ligeledes vurderingen, at hensynet til den person, hvis oplysninger udveksles, ikke overstiger
virksomhedernes interesse i at oplysningerne kan videregives. Der er ved denne vurdering
lagt veegt pa at der er tale om videregivelse til en begraenset personkreds samt at videregivel-
sen meavirker til etableringen af et system, der vil gare det lettere for de erhvervsdrivende
hvis oplysninger videregives at f& adgang til finansiering.[...]"

Det fremgér sdledes, at Finanstilsynet har foretaget en interesseafvejning af
bagvedliggende hensyn og har vurderet, at videregivelse af de i bestemmelsen
omhandlede fortrolige oplysninger kan foretages med hjemmel i persondata-
lovens' § 6,stk. 1, nr. 7.

Finanstilsynets vurdering giver ikke umiddelbart Datatilsynet anledning til
bemarkninger.

Datatilsynet forudsatter i den forbindelse, at der alene er tale om oplysninger
omfattet af persondatalovens § 6.

3. Det fremgér af afsnit 2.1.1.2 i de almindelige bemeaerkninger til lovforsla-
get, at der skal veere mulighed for, at flere pengeinstitutter kan samarbejde om
udstedelse af obligationer med sikkerhed i puljer af 14n.

Datatilsynet leegger i den forbindelse til grund, at s&fremt flere pengeinstitut-
ter har adgang til at s&lge rettigheder pa l&n og kreditter gennem et bestemt
refinansieringsregister, vil de enkelte pengeinstitutters adgang til oplysninger i
registret vaere begranset til oplysninger, der er nadvendige for det enkelte
pengeinstitut.

4. Det bemarkes for en god ordens skyld, at det felger af persondatalovens §
57, at der ved udarbejdelse af bekendtgerelser, cirkulerer eller lignede gene-
relle retsforskrifter, der har betydning for beskyttelse af privatlivet i forbindel-
se med behandling af personoplysninger, skal indhentes en udtalelse fra Data-
tilsynet.

Kopi af dette heringssvar er sendt til Justitsministeriets lovafdeling til oriente-
ring.

Med venlig hilsen

Hanne L. Hgimark

' Lov nr. 429 af 31. maj 2000 om behandling af personoplysninger med senere ndringer.



Den 9. august 2013
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Att. Vicedirektar 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 veerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde og forskellige andre love i hgring.

Forslaget til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed omfatter asndringsforslag ved-
rerende § 80, hvor der saledes i relation til § 80, stk. 5, sker en praecisering og en tilfgjelse
af en raekke nye navne til bestemmelsen, ligesom der i stk. 9 sker en tydeliggarelse og
udvidelse af Finanstilsynets adgang til at dispensere fra engagementsforbuddet i stk. 4.

dedek

DLR Kredit er et "feellesejet” realkreditaktieselskab, der primaert yder lan 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 anfgres i bemeerkningerne 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 direktgrer 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 anfares endvidere, at som oftest er der ikke nogen reel interessekonflikt mellem den
finansielle virksomhed og den pageseldende anden virksomhed.

Vi finder som udgangspunkt, at DLR Kredit som et “feellesejet” realkreditaktieselskab har
neer tilknytning til den finansielle sektor og i @vrigt falder inden for de anferte bemaerk-
ninger til lovforslaget, stk. 5.

DLR Kredit skal derfor foresld, 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 bar 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 hgringssvar til Finanstilsynets juridiske kontor som en del af

Realkreditradets hgringssvar.

Med venlig hilsen

DLR Kredit A/

bl Judll

Bent Andersen



Domstolsstyrelsen

Finanstilsynet

Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @ Store Kongensgade 1-3
1264 Kgbenhavn K

TIf. +4570 10 33 22

Fax +45 7010 4455
post@domstolsstyrelsen.dk
CVR nr. 21-65-95-09
EAN-nr.5798000161184

Sendes alene via e-mail til ministerbetjening @ ftnet.dk

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 a&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

Finanstilsynet har ved brev af 28. juni 2013 sendt 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 (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
ldntagerne i et realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening,
der 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
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Emne: VS: Hoyringssvar fra IMR vidv. : 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/DOK700907
SJ: -1

Rigsombuddet har d.d. modtaget nedenstdende hgringssvar fra landsstyreomradet 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
i TIf.. +298 201200
ngsgmbudsmanden Fax: +298 201220

pa Feeraerne 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; Sjdrdur 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

Innlendismélaradid har faet til hgring “Udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lovom
vaerdipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love.”

Idet Kunngerdarbladid, som er det faergske Lovtidende, henhgrer under Innlendismalaraddid’s ressort, er vores
hgringssvar begraenset til at vedrgre territorialbestemmelserne i udkastets §§ 19 og 22, eftersom det har vist sig at
kunne opsta problemer i forbindelse med foreleeggelsen af love for Lagtinget og den efterfgigende kundggrelse i
Kunngerdarbladnum, hvis disse ikke er ngjagtigt udformede.

Vi har fglgende bemarkninger:
1) Til§19: {Lovnr. 1287 af 19.12.2012)
§ 19, stk. 1 og 2 bgr for Feergernes vedkommende affattes saledes:
1




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

Bemaerkninger: Det er kun § 16 (lov om finansiel stabilitet) i lov nr. 1287, som skal gaelde direkte i
Faergerne.

Lovens §§ 1-5, 10 og 13 kan efterfplgende med Lagtingets samtykke saettes i kraft for Feergerne. Det drejer
sig om falgende love: § 1. Lov om finansiel virksomhed, § 2. Lov om vaerdipapirhandel 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. Lovom
skibsfinansieringsinstitut og § 13. Lov om pantebrevsselskaber.

De gvrige love kan fglgelig ikke af ministeren efterfglgende saettes i kraft pa Faergerne, idet det er tale om
lovgivning, hvor lovgivningskompetencen er overgdet til Faergerne. 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 realkreditldn og
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 feergsk
lovgivningskompetence.

Lovudkastets §§ 1, 2, 6, 7, 10, 11, 14, 15, 19 og 20 kan efterfglgende med Lagtingets samtykke seettes i kraft
for Faerperne. Det drejer sig om fglgende love: § 1. Lov om finansiel virksomhed, § 2. Lov om
veerdipapirhandel m.v., § 6. Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., § 7. Lovom
forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansering af terrorisme, § 10. Lov om
betalingstjenester og elektroniske penge, § 11. Lov om investeringsforeninger m.v., § 14. Lov om
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 szettes i kraft pa Feergerne, idet det er tale om
lovgivning, hvor lovgivningskompetencen er overgaet til Feergerne, eller hvor lovbestemmelerne skal
vedtages direkte i folketingslov (Retsplejeloven for Feergerne). 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 Innlendismalaradid

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.

Til Figgjarmalaradid, innlendismalaradid og Vinnumalaradid



Hermed fremsendes i hgring 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.

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

Med venlig hilsen

John Johannessen
administrativ kontorleder
Postboks 12

FO-110 Térshavn

) TIf.: +298 201200
Rigsombucdsmanden Fax: +298 201220

pé Feerperne 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: 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.

Vier blevet opmarksomme pa, 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

_,4-"—'-'__ ‘\
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';
'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’;
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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@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’; '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 eendring 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 eendring 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, for det skal fremsaettes i Folketinget. Bemaerkningerne
imgdeses senest mandag den 12. august 2013 kI. 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




DET KRIMINAL
PREVENTIVE RAD

Horing over udkast til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., straffeloven,
retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative investe-

. . 12. august 2013
ringsfonde m.v. og forskellige andre love

DKR-nummer:

13-135-0215
Ved e-mail af 28. juni 2013 har Finanstilsynet anmodet Det Kriminalprae- Sagsbehandler:
ventive R3d 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
Slotsholmsgade 10-12
DK - 1216 Kebenhavn K

Heringssvar vedrerende forslag til Lov om a&ndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel 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 veerdipapirhandel 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 sammenhaeng forholdt sig til udvidelsen af Finanstilsynets befgjelser.

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 anfarte
journalnummer.

Med venlig hilsen

Jesper Clausen
Fuldmaegtig

RIGSREVISIONEN

St. Kongensgade 45
1264 Kebenhavn K

TIf. 33928400
Fax 33110415

rr@rigsrevisionen.dk
www.rigsrevisionen.dk

12. august 2013

J.nr.: 2013-3500-34

5. kontor

1M



HANDVARKSRADET

for sma og mellemstore virksomheder

Att: Finanstilsynet

Juridisk kontor Islangzsrmgl; ;g
Arhusgade 110 2300 Kebenhavn S
2100 Kbh. @ tIf 3393 20 00
. .. fax33320174
ministerbetiening@ftnet.dk N
hvr.dk

12.08.2013

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

Handvaerksradet har laenge 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, s& er det virkelig pa hgje tid at tage de lovgiv-
ningsmaessige skridt, der kan vaere med til at bane vejen for et gennembrud péa dette
omréde.

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-
ringsordninger i eksempelvis EKF og Vaekstfonden, hvilket vi i Hdndveerksradet 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 szette
sunde investeringsprojekter i gang, mener vi, at regeringen ber sastte alle sejl til — det
gaelder ikke mindst i forhold til at fa et erhvervsobligationsmarked op i omdrejninger —
statsgaranti som fedselshjaelper bar kraftigt overvejes.

Lovforslaget er pa mange mader skelszettende og giver bankerne mulighed for at ope-
rere pa nogle nye platforme. Det er vigtigt for Handveerksradet, at ogsad mindre banker
for mulighed for at samarbejde om udstedelse af obligationer med sikkerheder i puljer
af 1an. Og det kan altsa ske ved, at hver bank farst opretter et refinansieringsregister.
Det er i sagens natur ikke gratis at fare et refinansieringsregister, og det store spargs-
mal er, hvor mange banker som i sidste ende vil vaelge at bruge kreefter og ressourcer
pa at fare et register.

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




Handvaerksradet hzefter 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 Handvaerksradet 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

Jacob Thiel



Advokatradet ADVOKATE

SAMFUNDET

Erhvervs- og Vekstministeriet KRONPRINSESSEGADE 28
Finanstilsynet 1306 KOBENHAVN K
Arhusgade 110 TLF. 33969798
2100 Kebenhavn @ FAX 33369750

DATO: 12. august 2013
ministerbetjening@ftnet.dk SAGSNR.: 2013 - 2264

ID NR.: 246948

Heoring - forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed m.fl.
(erhvervsobligationer)

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

Advokatrédet har folgende bemerkninger:
Ad § 1 - Lov om finansiel virksomhed
Adnr.7

Det foreslés, at s&tningen "En forsikringsholdingvirksomhed, jf. nr. 13 er ikke en
finansiel holdingvirksomhed." indsattes i lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, nr.
10, da forsikringsselskaber, som lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, nr. 10, er
formuleret, er omfattet af definitionen.

Ad nr. 8

Det kan overvejes at tydeliggere i bemarkningerne, hvad der forstas ved "selskab”,
herunder om det formélsbestemte selskab kan veare fieks. en fond eller et
kommanditselskab eller lign.

Ad nr. 12

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

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Advokatradet ADVOKATE
SAMFUNDET

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

Ad nr. 13

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

Ad nr. 42
§$152j, stk. 2

Det foreslds, at der indfgjes en definition af "den berettigede enhed" i lov om
finansiel virksomhed § 5, ligesom der er en definition af et formlsbestemt selskab.

$ 152k stk. 2

Det foreslas, at bestemmelsens 1. pkt. formuleres saledes:
"Et pengeinstitut kan kun overdrage aktiver til en berettiget enhed, hvis
pengeinstituttet eller selskaber, der er koncernforbundet med pengeinstituttet,

ikke udever 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 foreslds, at det tydeliggeres, hvem varslet skal sendes til, da det forudsattes, at
den berettigede enhed og andre rettighedshavere har afgivet samtykke, inden varslet
gives.

$152v, stk 1

Det foreslas, at det tydeliggeres, hvad undtagelsen vedrarende 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 vedrerer,
og at alene en begaring i henhold til lov om finansiel virksomhed § 234, stk. 1, ikke
er tilstraekkelig til, at refinansieringsregisteret tages under administration. Det er kun
hvis begaringen efterkommes, at refinansieringsregisteret skal tages under
administration.

Ad nr. 43

Det fremgéar af bestemmelsen, at reglerne for forsikringsselskaber i lov om finansiel
virksomhed § 126 finder anvendelse pa forsikringsholdingvirksomheden. Det ber
tydeliggores, hvordan denne bestemmelse tankes anvendt i praksis.

En  forsikringsholdingvirksomhed har ikke tilladelse til at drive
forsikringsvirksomhed i henhold til lov om finansiel virksomhed § 11. Det er
umiddelbart Advokatradets opfattelse, at reglerne i § 126 forudsatter, at
virksomhederne, der skal opfylde disse bestemmelser, har tilladelse til at drive
forsikringsvirksomhed, da solvenskravet maéles i forhold til forsikringsmaessige
hensattelser, premieindtegter eller erstatningsudgifterne. Minimumskapitalkravet
forudsatter ogsa, at der drives forsikringsvirksomhed.

En forsikringsholdingvirksomhed kan formentlig opgere et solvensbehov, men
Finanstilsynets mulighed for at fastsette et solvenskrav forudsatter, 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 hensattelser, praemieindtegter eller
erstatningsudgifter.

§ 2 - Lov om vaerdipapirhandel
Adnr.2
s4dc

Det foreslds, at det tydeliggores, om andre former for sikkerheder, f.eks. kautioner,
kan stilles over for repreesentanten.

Med venlig hilsen

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Dato  12. august 2013

Side taf2

Finanstilsynet Landbrug & Fedevarer
ArhusQade 110 Axelborg, Axeltorv 3
2100 Kebenhavn @ DK 1609 Kebenhavn V

T +4533394000
F +4533394141
E info@lf.dk
W www.lf.dk

CVRDK 25529529

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

Lovforslaget indeholder ndringer i en raekke love pa det finansielle omrade. Den mest
betydningsfulde del for Landbrug og Fedevarer vedrerer eendringen 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
erhvervsobligationer 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 lan 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
primeerlandbruget er ramt af. De meget vanskelige lanevilkar bremser bade ejerskifter og de
enkelte bedrifters effektiviseringsbestraebelser til skade for fedevareindustriens ravaretilfersler.

Anvendelse af repraesentant

Landbrug & Fadevarer stetter bestraebelserne pa at gere enkeltudstedelser af erhvervsobligationer
mere attraktive ved at gere det lettede at udnytte mellemmazend ved udstedelsen og den lebende
administration af betalingsstremme. Lovforslagets udformning pa dette omrade synes at tilgodese
dette enske. Fagfolk vurderer, at det kan blive attraktivt at udstede erhvervsobligationer for
virksomheder med et lanebehov 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 @nske foreslaet tilgodeset ved at give pengeinstitutterne mulighed for at

oprette et refinansieringsregister med henblik pa salg af deres rettigheder til erhvervslan til et

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

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

finansiering. Fordelen for pengeinstituttet er adgang til likviditet og i visse tilfaelde en organisation for landbruget fadevare-
og agroindustrien, Med en ekspart pd

kapitalaflastning. Den store usikkerhed knytter sig til, hvordan investorerne vil modtage denne type over 148 milliarder kroner rligt ag med
. . . . . 183.000 beskzftigede repraesenterer vi
obligationer, og dermed om disse Ian vil veere attraktive for lantagerne. et af Danmarks vigtigste eksparterterv.

Ved at nytz=nke og synliggere erhvervets

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

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



Side 2 af 2

tvivien viser sig berettiget bar 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 lsegger vi stor veegt
pa 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




ASSOUCIATION OF

]& Realkreditradet
= DANISHE MORTGAGE BANKS

Pr. e-mail
Finanstilsynet 12. august 2013
Att. Juridisk kontor msp

e-mail: ministerbetjening@ftnet.dk

Hering vedrarende @ndring af lov om finansiel virksomhed

Vi har den 28. juni modtaget jeres udkast til eendring 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 aendringer, som specifikt er
rettet mod realkreditinstitutter. | lovforslaget er der pa flere omrader tale om aendringer
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 bekendtqerelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. (§ 71 be-
kendtgerelsen) — 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 afgreenses 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 preecisering i lovteksten af, at der alene kan stilles
krav relateret til de risici, som er direkte relevante for holdingvirksomheden med en
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klar afgraensning af, hvad holdingvirksomheden skal rapportere. Afgraensningen
kan veere 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 Vi ser gerne, at DLR Kredit bliver optaget direkte pa undtagelseslisten i § 80, stk. 5 i
lov om finansiel virksomhed, jf. § 1, nr. 32. Dermed vil DLR Kredit pa linje med bl.a.
LR Realkredit, Danmark Skibskredit og Grgnlandsbanken veere undtaget fra enga-
gementsforbuddet i § 80, stk. 4 i lov om finansiel virksomhed.

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

o Vifinder ikke, at de nye krav til uafheengighed for fonde og foreninger, der er om-
dannede realkreditinstitutter, er hensigtsmaessige eller nadvendige, jf. § 1, nr. 55. Vi
leegger veegt 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 bekendtgerelse 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 veere 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-
kendtgerelsen — 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
mervaerdi, 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 falger af selve
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konstruktionen og af almindelige selskabsretlige regler samt af reglerne i lov om finansiel
virksomhed. En udbredelse af § 71-bekendtgerelsen 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 foragelse af de administrative byrder — og omkostninger —i
holdingvirksomheden. Et forslag som star i kontrast til det generelle politiske enske om
afbureaukratisering.

Vi lsegger veegt pa, at de omtalte holdingvirksomheder undtages. En undtagelse for real-
kreditinstitutter kan afgreenses pa samme made 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 afgraensning af, hvad holdingvirksomheden skal rapportere. | afgreensnin-
gen kan der skeles til § 4 i § 71-bekendtgerelsen og kravene heri til rapportering. En mu-
lighed kan veere at kraeve, at den finansielle virksomheds bestyrelse mindst en gang arligt
giver holdingselskabet en redegarelse pa en reekke omrader. 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 vaere engagementer mellem de to
virksomheder, jf. 80 i lov om finansiel virksomhed. | § 80, stk. 4 er indeholdt en raekke und-
tagelser til engagementsforbuddet.

Med § 1, nr. 32 i lovudkastet er lagt op til en ajourfering og a&ndring 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. 5i lov om finansiel virksomhed. Dermed vil DLR Kredit pa linje med bl.a. LR Real-
kredit, Danmark Skibskredit og Granlandsbanken 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 lsegger 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, jf. § 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 gor 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 deskkede obligationer eller saerligt deaek-
kede realkreditobligationer”.

Nye krav til fonde og foreningers uafhangighed

Vi noterer, at de foreslaede nye krav til uatheengighed for fonde og foreninger, der er om-
dannede realkreditinstitutter, jf. § 1,nr. 55, svarer - bortset fra undtagelsesreglen i § 216,
stk. 5 — til reguleringen af sparekassefonde, jf. FIL § 209.

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

e Foreningerne og fondene 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, jf. vores
indledende bemaerkning pa side 1. Derfor kan der ikke blot drages paralleller til
eendringen af reglerne for sparekassefonde. For sparekassefonde var aendringen

D57805

4



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 videreferelsen af spa-
rekassen ogsa har et eller flere almennyttige formal, typisk lokalt forankret. De for-
enings- og fondsejede realkreditinstitutters primaere 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 veelges derimod via
et repraesentantskab 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 i
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 taet 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 eget uafhaengighed
vil derimod virke begraensende pa medlemmernes indflydelse. | udkastet til forslag
til ny lov om erhvervsdrivende fonde fremgar det ogsa af bemaerkningerne 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 vesgt pa, at forslaget til ny § 216, stk. 3-5 udgar.

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

@get abenhed

Udvidelse af Finanstilsynets adgang til at offentliggere 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 medfere 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 hjemmel 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 anferte
i haringen i september 2012. Vi anser fortsat den udvidende adgang for Finanstilsynet til at
offentliggere berigtigende information for problematisk. Den allerede gennemfarte eendring
for finansielle virksomheder og forslaget til udbredelse heraf til andre virksomheder inde-
beerer et principielt brud pa Finanstilsynets skaerpede 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 offentliggore.

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.

Offentliggaerelse af afgerelser 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, f. § 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.
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P4 linje med vores kommentering i september 2012 finder vi, at der ber indferes krav om,
at Finanstilsynet pa omradet for lov om finansiel virksomhed og Erhvervsstyrelsen pa hvid-
vaskomradet ogsa er forpligtet til at offentliggere tiltalefrafald, henleeggelser mv. Vi mener,
at der er en vassentlig informationsvaerdi for offentligheden ogsa i disse resultater af en

verserende politianmeldelse.

Khkkkkhhhii

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

Med venlig hilsen

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

Som naevnt i vores bemaerkninger til lovudkastet leegger vi vaegt pa, at forsiaget til ny §
216, stk. 3-5 udgar. Hvis bestemmelserne fastholdes, har vi en raskke 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 vasre 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 seette for sneevre rammer for, at andre bestyrelses-
medlemmer i foreningens eller fondens bestyrelse kan vaere bestyrelsesmedlem i datter-
selskaber herunder realkreditinstitutter.

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

Der henvises i gvrigt i bemeerkningerne til lov om erhvervsdrivende fonde. Vi bemaerker, at
denne lov ikke finder anvendelse pa foreninger, der er omdannede finansielle virksomhe-
der. Bemeerkningerne ber justeres i overensstemmelse med det anferte. Det kan overvejes
praeciseret, at bestemmelsen ikke forhindrer fondens eller foreningens formand i at veere
medlem af koncernens gvrige 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 veerdi er knyttet til de finansielle virksomheder/holding-
virksomheder i koncernen. | sadanne tilfaelde har foreningen eller fonden og koncernens
finansielle virksomheder/holdingvirksomheder sammenfaldende skonomiske 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 vaere sket i en holdingkonstruktion, sa fonden eller foreningen nu
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besidder aktier i driftsselskabets moderselskab. Dette ber 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 tilfeelde, hvor fonden eller foreningen ikke ejer
andre aktiver end de anferte, men hvor fonden eller foreningen tidligere har erhvervet sa-
danne aktiver, som efterfelgende er frasolgt. Bestemmelsen ber justeres, sé det afgerende
kriterium er fondens eller foreningens aktuelle aktiver, ikke eventuelle erhvervelser, der
alene har historisk relevans. Samtidig ber det fremga af lovteksten, at aktiver erhvervet
som led i sadvanlig formuepleje ikke pavirker muligheden for at vaere omfattet af stk. 5.
Tilsvarende ber anferes i bemaerkningerne om saedvanlig kassebeholdning og indskud i
pengeinstitutter. Der henvises til, at sadanne aktiver ikke kan medfare 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 nadvendigvis har varig karakter. Har fonden eller foreningen
erhvervet supplerende kapital, som indgar i basiskapitalen, ber bestemmelsen i stk. 5, og-
sa kunne bringes i anvendelse, nar muligheden for at indregne i basiskapitalen opherer.
Det afgerende kriterium ber derfor veere, om den supplerende kapital indgdr i basiskapita-
len eller egenkapitalen pa erhvervelsestidspunktet.

Derudover bemzerkes, at sidste saetning i den foresladede bestemmelses stk. 5, er unedigt
restriktivt formuleret. Bestemmelsens formal er efter bemaerkningermne 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 uafhaengighed, 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 overste ledelsesorgan fleksibilitet til at vaelge, om det uafheengige medlem skal
sidde i foreningens bestyrelse eller i koncernens evrige bestyrelser. Alternativt kunne der
stilles krav om, at der ikke méa veere personsammenfald pa formandsposten.

Herudover bar 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 ", seerligt deekkede obligatio-
ner eller seerligt deekkede realkreditobligationer”, jf. bemaerkningerne i relation til den fore-
slaede § 216, stk. 2.

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

Stk. 5. HarBesidder den i stk. 1 neavnte fond eller forening ikke erhvervet andre aktiver end
realkreditobligationer, seerligt deekkede obligationer, seerligt deekkede realkreditobligationer
og lignende veerdipapirer eller kapitalinstrumenter,som er udstedt af finansielle holding-
virksomheder eller-fra finansielle virksomheder i koncernen, derog som pa erhver-
velstidspunktet indgar i det pageeldende selskabs egenkapital eller basiskapital, eller akti-
ver erhvervet som led i seedvanlig formuepleje. gaslder stk. 3 og 4 ikke. | sadanne tilfselde
ma der ikke veere fuldstendigt personsammenfald mellem skal-mindst-1-mediem-af besty-
relsen i fonden eller foreningen_og-ikke-samtidig-vaere-medlem-af bestyrelserne i koncer-
nens finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder.-for-eller-ansat-i-realkre-
diteolshkabetelloriorandreselshaberi-koneemern-
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12. august 2013
KED/MQF

Deres sagsnr.: CHT/1911-0025

Finanstilsynet Dansk Industri
Juridisk Kontor Confederation of Danish Industry
Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

E-mail: ministerbetjening@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 falgende bemerkninger til lovforslaget:

Finansieringssituationen har i en lengere arrakke veret serdeles 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
leengere lobetid. Finanskrisen illustrerede vigtigheden af, at ogsd mindre og mellemstore
virksomheder lgbende arbejder med sin finansielle struktur herunder sikrer en fornuftig
fordeling af 1&n med kortere og laengere lgbetid afhaengig af de konkrete aktivers
likviditet. Derfor ser vi en stigende interesse fra ogsd mindre og mellemstore
virksomheder for 1dn med l&ngere lgbetid. Desverre er det samtidigt blevet vanskeligere
for pengeinstitutterne at tilbyde sddanne l&n.

DI deltog i udvalget om erhvervsobligationer, der i november 2012 afleverede sin
rapport med en raekke anbefalinger til Erhvervs- og vakstministeren, og vil derfor
kvittere for, at man med lovforslaget sgger 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 reprasentanter. Det vurderes som et vigtigt
tiltag, der kan fremme erhvervsobligationsmarkedet, s& der forhdbentlig pé sigt kan ske
udstedelser til ned omkring 100 mio. kr. Derved vil langt flere virksomheder end i dag
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kunne anvende erhvervsobligationer som finansieringskilde.

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

Den valgte lgsning til fremme af obligationer baseret p& puljede 1&n for mindre og
mellemstore virksomheder baserer sig dog desvaerre alene pd, at det er det enkelte
pengeinstitut, der hver iseer gives mulighed for at udstede obligationer med sikkerhed i
afgrensede erhvervsudldn. DI vurderer, at der er risiko for, at denne lgsning ikke
nedvendigyvis vil fare til @get erhvervsudlan til de mindre og mellemstore virksomheder
som efter hensigten. En bredere lgsning baseret pé et uathaengigt institut vil kunne give
erhvervslivet en mere direkte adgang til obligationsmarkedet og dermed til lengere
lobetid og samtidig sikre en uaftheengig kreditvurdering. En sidan legsning vil dog
sandsynligvis krave, at den initialt lobes i gang med en midlertidig og afgrenset
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 lovendringerne til fremme af sekuritisering reelt forer til et styrket
finansieringsklima for de mindre og mellemstore virksomheder fra 2014.

Séfremt ovenstdende giver anledning til kommentarer eller bemerkninger, er
Finanstilsynet velkommen til at kontakte undertegnede, ligesom DI naturligvis gerne
deltager i et made, sdfremt dette onskes.

Med venlig hilsen

Kent Damsgaard
Underdirektor
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Aktionzrforening
_ _ Postboks 1140
an_ar_xstllsynet DK-1010 Kebenhavn K
Juridisk kontor TIf. 4582 15 91
Arhusgade 110 Fax 45 41 15 90
2100 Kebenhavn . e-mail daf@shareholders.dk

Sendt til ministerbetjening@ftnet.dk

Kebenhavn, den 12. august 2013

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

(Indferelse 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, aendring af reglerne om straf for overtraedelse af CO2-
auktioneringsforordningen m.v.)

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

Dansk Aktionzerforening kan tilslutte sig det foreliggende udkast til lovforslag og vil specielt laegge
vaegt pa forslagene vedrarende 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 overfare underladige engagementer til obligationskunderne. Dansk
Aktionaerforening laegger derfor veegt pa, at pengeinstitutterne baerer en del af ansvaret for
engagementerne, at der er gennemsigtighed med hensyn til vaerdierne 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 Aktionzerforening 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 Aktionaerforening leegger vaegt pa at de kommende danske erhvervsobligationer kan
udformes, sa det vil vaere muligt for private investorer, at investere i danske erhvervsobligationer.

Med venlig hilsen
Dansk Aktionaerforening

-

Jens Mgller Nielsen
Direktor (Konstitueret)



NASDAG OMX

Finanstilsynet

Att. Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn @

Kgbenhavn, 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 folgende
generelle bemarkninger:

NASDAQ OMX hilser det velkomment, at der lovgivningsmeaessigt skabes mulighed for sekuritisering
ved at give adgang til oprettelse af refinansieringsregistre, sdledes at der kan udstedes veerdipapirer med
sikkerhed i puljer af 1&n og kreditter til erhvervsvirksomheder.

Ligeledes stotter 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

Borsen bifalder generelt princippet om, at forholdet mellem udsteder, reprasentant og obligationsejer er
baseret pa aftale fremfor lovgivning. Dog finder bersen det hensigtsmassigt, at der indsettes regler
omkring representanters uathengighed. Dette kan eksempelvis vere i form af en oplysningsforpligtelse,
séledes at obligationsejerne har indsigt i, hvor tet forbundet en udsteder er med den udpegede
representant.

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

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

Spergsmaél vedrerende ovenstdende kan rettes til undertegnede.

Med venlig hilsen

Anne Zeuthen Lekkegaard

Legal Country Manager
NASDAQ OMX



Garantifonden for Indskydere og Investorer

ministerbetjening@ftnet.dk ‘7'/8-\3
Finanstilsynet

Juridisk Kontor

Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

Heringssvar: Lov om sndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v.,
straffeloven, retspliejeloven, 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 bemasrke, at en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsretten vil
medfgre en forgget bidragspligt til pengeinstitutafdelingen for de relevante institutter, hvilket pd linje
med andre konsekvenser bgr indg8 i vurderingen af lovforslagets gkonomiske konsekvenser for
erhvervslivet. Forholdet mellem risiko og betalingen til pengeinstitutafdelingen vil dog ikke blive forrykket
af en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregningsretten.

- in iel vi h -

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

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

Konsekvensen bliver, at hvis en kunde har et indskud pd 1.000.000 kr. i et pengeinstitut og et 18ni
samme pengeinstitut p8 500.000 kr., der er solgt til en berettiget enhed via et refinansieringsregister, s8
vil kunden f8 500.000 kr. deekket af Garantifonden for indskydere og Investorer - og 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 indfort i
refinansieringsregisteret. I tilfzelde af, at kunden vaelger at udnytte modregningsretten kunne man fx
forestille sig, at I8net, der er indfert i refinansieringsreglsteret, vil blive aendret fra 500.000 kr. til O kr.
Eksemplet forudseetter, at kunden ikke ved aftale med banken har fraskrevet sig modregningsretten.”

Forudsaetningen er s8ledes, 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-mail: gii@gil.dk



Garantifonden for Indskydere og Investorer

Samtidig fremg&r det imidlertid af de almindelige bemaerkninger i afsnit 2.1.1.2;

“L8ntageres og andre tredjemaends adgang til at foretage modregning berores ikke af indforelsen af et
aktiv | et refinansieringsregister, ligesom pengeinstituttet bevarer retten til modregning over for kunden,
Jf. § 152 n, stk. 5 og 6. Muligheden for at szl 18n via et refinansierings-register vi ne giv

ngeinstituttern inci nt til i n at indqg8 aftaler med de enkelte erhvervski r
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 raskke
virksomhederne ikke f8r adgang til finansiering.

En udvidet anvendelse af fraskrivelse af Intagerens 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
laengere vil veere fuldt ud sikret af Garantifonden | forbindelse med en afvikling. En sddan alternativ
placering kan ogs8d 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 18n i
banken, afskriver sig retten til modregning, hvorved nettodakningen gges, vil dog betyde, at
Garantifondens samlede formue efter den forggede eksponering ikke lzengere opfylder minimumskravet i
garantifondsloven, hvorefter fondens minimumsformue skal udgere 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 vll institutterne, der vil anvende en afskrivning af
modregningsretten via bldragsbetalingen, 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. Forholdet
mellem rislko og betalingen til pengeinstitutafdelingen vil dog Ikke bllve forrykket. Det forhold, at en gget
anvendelse af fraskrivning af modregningsret vil medfere en forggelse af de relevante institutters
bidragspligt, ber indgd i vurderingen af lovforslagets gkonomiske konsekvenser for erhvervslivet
(lovforslagets pkt. 4).

I forhold til indest3elsen fra institutterne overfor afviklings- og restruktureringsafdelingen vil eendringen i
stgrrelsen af nettoindskud f&8 umiddelbar betydning for de enkelte institutter, da indestdelsen reguleres
hvert &r i forhold til de enkelte institutters daekkede nettoindskud, jf. garantifondslovens § 7 a, stk. 2 og
3, jf. bekendtggrelsen om Garantifonden for indskydere og investorer § 5, stk. 1.

Starrelsen af det samlede nettoindskud har dog ikke direkte betydning for starrelsen 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 Kpbenhavn V
TIf.: 3314 6245 Fax: 3313 1333
www.gii.dk e-malil; gll@gii.dk



Garantifonden for Indskydere og Investorer

Samlet m3 det konkluderes, at en forgget anvendelse af fraskrivelse af modregning ikke vil have
umiddelbar betydning for afviklings- og restruktureringsafdelingen.

Garantifonden stiller sig derfor meget gerne til rddighed for en dreftelse af lovforslaget og
bemeaerkningerne, inden lovforslaget faerdiggares til fremsaettelse.

Med venlig hllsen

Chetehe Velde/

Charlotte Mgller
formand

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



Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

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

12. august 2013

Horing af udkast til lovforslag om aendring af lov om finansiel virksom-
hed, lov om veerdipapirhandel m.v. - sekuritisering og erhvervsobligati-
oner mv,

FSR - danske revisorer takker for muligheden for at kommentere p8 det meget
omfattende lovforslag - et s§kaldt samlelovforslag - fra Finanstilsynet, der bl.a.
indeholder en ny model for finansiering til gavn for iseer mindre virksomheder i
form af regler om s8kaldte refinansieringsregistre (sekuritisering) og erhvervsob-
ligationer.

Den foresldede ordning med refinansieringsregistre og erhvervsobligationer kan
give anledning til mange detailspgrgsmal, som bar afklares. Vi har i dette hg-
ringssvar kommenteret p8 dels de erhvervspolitiske og samfundsgkonomiske
aspekter vedrgrende de nye finansieringsmodeller og dels p8 et par mere tekni-
ske elementer ved den foresl8ede 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 repraesentanter ifm. erhvervsobligationer, og vi ser positivt p8 tankerne om
refinansieringsregistre (sekuritisering).

Samtidig vil vi fra FSR - danske revisorer gerne hermed sl til lyd for, at der fast-
seettes hensigtsmaessige regnskabsregler og revisionskrav til drsregnskaber -
ogsé for de nye aktgrer, der indfgres, sdsom "form&lsbestemte selskaber”, "re-
praesentanter" og "tilsynsferende”, da pélidelig og gennemsigtig regnskabsrap-
portering spiller en central rolle for at sikre samhandel og kreditgivning samt for
at sikre tilliden i markedet til de pdgzeldende aktgrer, der — s vidt vi kan se - er
tilteenkt en central rolle i relation til sekuritisering og etablering af markedet for
erhvervsobligationer.

S8 vidt vi kan se, er der ikke lagt op til srlige regnskabs- eller revisionskrav,
dvs. de pdgaeldende virksomheder skal falge de regler, som eventuelt matte
geelde for den pdgaeldende virksomhedstype og -starrelse. 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 geelder for store selska-
ber eller som til bgrsnoterede/finansielle virksomheder.

Refinansieringsregistre og formalsbestemte selskaber (sekuritisering)

Kriterier for solvenslettelse og regnskabsmeessigt ophgr af indregning i balancen

Ifglge lovbemaerkningerne vil der skulle foretages en konkret vurdering i forhold
ti! de internationale regnskabsregler (IFRS) af, om pengeinstituttet reelt kan an-
ses for at have frasolgt en betydelig del af risikoen pa ldnene, og dermed om
solvenskravene kan lettes.

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

IFRS indeholder derimod ikke definitioner pd, hvad der udger "en betydelig del af
kreditrisikoen", og det forekommer saledes ikke relevant at vurdere spgrgsmalet
om solvenslettelse i forhold til IFRS. De regnskabsmaeessige kriterier for ophgr af

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

Det forhold, at I8ntagerne bevarer modregningsadgangen i tilfaelde af pengeinsti-
tuttets konkurs, gar, at investorerne patager sig en risiko ud over kreditrisikoen
pd udl@nene. En sddan risiko kan vaere meget vanskelig at prisseette, og det vil
derfor kunne vaere vanskeligt at tiltraekke investorer til de formalsbestemte 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 kapitaldeekningsbe-
kendtggrelsen i tilknytning til de relevante bestemmelser vedrgrende sekuritise-
ringer med en preecis beskrivelse af, hvad revisor skal bekraefte. Alternativt kan
dette krav indarbejdes i revisionsbekendtggrelsen som en del af de arbejdsopga-
ver, den eksterne revisor pdleegges at udfare i tillaeg til revision af 8rsregnska-
bet. Der kan veere fordele ved at kreeve erkleeringen afgivet som en separat er-
kleering forud for, at transaktionen skal gennemfares. Vi vil meget gerne inddra-
ges ved fastlzeggelse af de naermere krav til sddanne bekrzeftelser.

Det fremgér, at der skal feres 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 tilsynsfg-
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rende for refinansieringstransaktionen (§ 152r). Den tilsynsfgrende skal registre-
res af Finanstilsynet.

Ifglge lovbemaerkningerne (side 96) er bestemmelsen ikke til hinder for, at den
tilsynsferende ogsd kan fungere som revisor af pengeinstituttets gvrige forhold.
Efter FSR -~ danske revisorers opfattelse ville det vaere naturligt, at der indfgjes
omtale i lovbemaesrkningerne 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 pengeinstituttets revisor ogsa kan veere revi-
sor for et form8lsbestemt selskab, som pengeinstituttet har overdraget udlan til.

Revisorerkleering ved ansggning om oprettelse af refinansieringsregister

N3r et pengeinstitut ansgger Finanstilsynet om at oprette et refinansieringsregi-
ster, skal der bl.a. vedleegges en "erklaering fra pengeinstituttets revisor om, at
denne ikke i sin gennemgang af pengeinstituttets forretningsgange har fundet
tegn péd, at instituttet mangler organisation, ngdvendige it-ressourcer eller kvali-
ficerede medarbejdere til driften af refinansieringsregisteret" (§ 152i, stk. 2, litra
e).

Vi foresldr, at bestemmelsen omformuleres som falger: "Erklaering fra pengein-
stituttets uafheengige revisor om, at denne ikke p8 baggrund af en gennemgang
af pengeinstituttets planlagte set-up og forretningsgange har grund til at antage,
at pengeinstituttets personale- og it-meessige ressourcer ikke er tilstraekkelige til
at drive refinansieringsregisteret i overensstemmelse med kravene hertil, jf. lov
om finansiel virksomhed § 152j.”

Vi vil meget gerne inddrages ved fastleeggelse af de neermere krav til denne er-
kleering.

Ny model for erhvervsobligationer i form af begrebet "repraesentanter” i
lov om veaerdipapirhandel

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 gkonomisk veekst er, at virksomhederne har mu-
lighed for at gennemfgre nye investeringer, hvilket forudseetter, at virksomhe-
derne har adgang til den forngdne finansiering. Investeringsniveauet i Danmark
ligger pd et forholdsvist lavt niveau sammenlignet med andre lande i EU. Virk-
somheder med under 50 ansatte har i perioden siden 2008 oplevet det markant
stprste 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 pd8 muligheder for nye finansieringsformer for danske virksomheder, s8 kon-
kurrenceevne og gkonomisk veekst kan styrkes.

Det er FSR - danske revisorers principielle opfattelse, at vi i Danmark skal se p8
alle muligheder, der er for at lette p8 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 lzengere sigt.

Statsautoriserede og registrerede revisorer gennemgdr hvert ar hovedparten af
de danske selskabers 8rsregnskaber og har derfor en god indsigt i, hvor virk-
somhederne mgder udfordringer. Neesten 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 vaekst 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 8rreckke. Som folge 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 b&de juridisk, teknisk og markedsmaes-
sigt.

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

Finansieringsbehovet hos sm& og mellemstore virksomheder er hgjaktuelt, hvor-
for det ogsa bgr tages i betragtning, at en udbygning af erhvervsobligationsmar-
kedet ikke lgser finansieringsudfordringerne for sm& og mellemstore virksomhe-
der her og nu. S8 pd trods af, at erhvervsobligationer og sekuritisering af I3n 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 bor fortsat styrkes

Eksempler pd fungerende ordninger er Vaekstkaution og Vaekstl&n samt garantier
og kautioner via Eksport Kredit Fonden. Ordningerne er stgdt pa stor eftersparg-
sel fra iseer de mindre virksomheder i de senere &r, fordi de er nemme at admi-
nistrere for alle parter. Samtidigt viser forelgbige mélinger, at stgttekroner i dis-
se l8neformer 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 gagre en positiv forskel. I det tilfaclde, at midlerne
lgber ud grundet stor efterspgrgsel, bar ordningerne tages op til fornyet overve-
jelse. I den forbindelse skal vi ggre opmaerksom p&, at kun en lille del er gre-
maerket kautioner til I8n 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 veere behov ogsd her for yderligere initiativer.

Séfremt SMV’er skal have mulighed for at finansiere sig via puljede erhvervsobli-
gationer eller generelt f§ 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 opnd samme erfaringer som ved et markedsbaseret system.
Eksisterende ordninger er en succes for SMV’erne og bgr fortsat styrkes.

FSR - danske revisorer er sdledes af den opfattelse, at initiativet med erhvervs-
obligationer skal kombineres med Igbende 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
direktgr, Fagligt Center chefkonsulent
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Finanstilsynet, Juridisk kontor,
Arhusgade 110,

2100 Kgbenhavn @

Att: Christian Turley og Lone Kjeer

Kebenhavn, 12. august 2013

Bemarkninger fra VP SECURITIES A/S til lovforslag om @ndring 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

ke

der gennemferelse af anbefalingerne fra Erhvervs- og vaekstministeriets udvalg VP SECURITIES A/S
. . T WEIDEKAMPSGADFE 14

om erhvervsobligationer om bedre rammer for udviklingen af markedet for er- b0, BOX 4040
hvervsobligationer. Forslagene om anvendelse af repraesentanter i forbindelse DK-2300 COPENHAGEN §

. . . . . . P: +45 4358 8888
med obligationsudstedelse og om at give pengeinstitutter mulighed for at ud- £ 445 4371 2003
stede vaerdipapirer med sikkerhed i afgraensede puljer af erhvervslan (sekuritise- & V;:V:DK

W: VP.D

ring) vil efter VP's vurdering sikre veaesentligt forbedrede rammer for udstedelse CVRNR 21599336

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

af erhvervsobligationer i Danmark.

VP stetter ogsa den foresldede tilfgjelse til lov om veaerdipapirhandel m.v. § 55,
stk. 3, s& 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 serlige afviklingskonti. VP anser udvidelsen af sikkerhedsretten til
ogsé at omfatte gvrige betalingsformidlingsformal end nettoafvikling af vaerdi-
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, falles europaeiske veerdipapir-
afviklingsplatform TARGET2-SECURITIES (T25S).

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 vaerdipapirhandel) og ogsa ved senere sn-
dringer ved lov 1327/2000 og lov 427/2002 (855, stk. 2 og 3, der introducerede
adgang til sikkerhedsret for bankers m.v. Ian til finansiering af betalinger i regi-
strerede betalingssystemer) veeret til radighed bade for lan ydet af clearingcen-
traler, betalingssystemer og/eller Nationalbanken og for |an 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 risikoafdeekning
via sikkerhedsret. Dette har gjort det muligt ogs 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 ogsé ved den foreslaede tilfgjelse til §55, stk. 3, dels af hen-
syn til smé& 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 understatte 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 ogss, hvor sik-
kerhedsstillelse sker over for Danmarks Nationalbank eller en deltager i vaerdi-

irclearingvirksomheden eller betalin met til sikkerhed for kreditgiv-
ning, som skal vaere inddaekket ved dagens afslutning (“intradag-kredit”).

Venlig hilsen
VP SECURITIES-ATS
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Finanstilsynet

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

Haring om forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
veerdipapirhandelsloven, ATP-loven m.fl. (indfgrelse af regler om
erhvervsobligationer mm)

ATP og AES har den 3. juli 2013 modtaget hgring om forslag til lov om andring af lov
om finansiel virksomhed, veerdipapirhandelsloven, ATP-loven m.fl. (indferelse af regler
om erhvervsobligationer mm).

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

Endelig er der foreslaet en raekke gvrige sndringer i lovgivningen, som ATP imidlertid
ikke har nogen bemeerkninger 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. pd 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 geelder saledes ogsa dette forslag med formalet om at styrke rammerne for udvik-
ling af et dansk marked for erhvervsobligationer, herunder med forstag om indfarelse af
mulighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre og muligheden for at
anvende repraesentanter for obligationsejerne — tiltag som samtidig fjerner nogle af de
juridiske barrierer for dette marked.

| det omfang afkast og risiko star mal med den tilsvarende risiko p& andre markeder, vil
ATP ogsé potentielt veere interesseret | at investere | dansk udstedte erhvervsobligatio-
ner.

atp=

12. august 2013

Ref. nr.:
Oplys venlligst ved
henvendelse

ATP
Kongens Vange 8
3400 Hlllersd

TIf.: 7011 1213
Fax: 48 20 48 00
www.atp.dk
CVR-nr.: 43405810

Telefontid:
Man-tors; 8.00-16.00
Fredag: 8.00-15.30




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 vasre
lavere som felge af et meget velfungerende dansk realkreditmarked, hvor er-
hvervsejendomme ofte allerede er pantsat.

2. En af de konkret vaesentligste 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 | misforhold, og pengeinstituttet pa
tidspunktet for overdragelsen var i problemer,

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

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

De ovennaevnte 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 gare 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 nsevnte udfordringer geelder dog ikke for enkeltvirksomhedsobligationsud-
stedelser.

Forslag om aendring af ATP-loven

Der foreslds en aendring af ATP-loven, hvor Finanstilsynet far adgang til at palsegge
ATP at offentliggare berigtigende informationer om oplysninger, som ATP selv har of-
fentliggjort, og som Finanstilsynet vurderer er misvisende og kan have skadevirkning for
ATP’s medlemmer, gvrige kreditorer, eller den finansielle stabilitet generelt. Hvis ATP
ikke berigtiger oplysninger i overensstemmelse med tilsynets pabud, vil Finanstilsynet
kunne offentliggere pabuddet. ATP kan paklage afgerelsen til Erhvervsankenaevnet,
som vil treeffe beslutning om evt. suspension af Finanstilsynets offentliggarelse.

Den foreslaede nye § 27 k er udtryk for en harmonisering med den nzesten tilsvarende
bestemmelse i lov om finansiel virksomhed.

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

Den eneste vaesentlige pligt til offentliggerelse, 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 gaeldende regnskabs-
regler — at korrigere regnskaberne hvis der er tale om vaesentlige forhold.

Dertil kommer, at det er Beskaeftigelsesministeriet, som er ATP's egentlige titsynsmyn-
dighed. Udgangspunktet i forhold til ATP er saledes, at Finanstilsynet ikke kan pabyde
ATP noget direkte, men at Finanstilsynet kan henvende sig til Beskaeftigelsesministeriet
for at drafte en eventuel reaktion over for ATP. Dette geelder fx efter ATP-lovens § 193,
hvor Finanstilsynet skal henvende sig til Beskasftigelsesministeriet, hvis ATP ikke over-
holder sit pensionsgrundiag, efter ATP-lovens § 27, stk. 8 om underretning af beskasfti-
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 til beskaeftigel-
sesministeren samtidig med fremsendelse til ledelsen af ATP, samt den helt generelte
bestemmelse i ATP-lovens § 27¢ hvorefter Finanstilsynet skal sende en arlig beretning
til beskasftigelsesministeren.

Safremt der matte vaere bemaesrkninger til ovennaevnte eller i @vrigt, star vi selvfalgelig
tit radighed herfor. Henvendelse kan ske til undertegnede eller til chefjurist Kenneth Jo-
ensen.

Henrik Gade Jepsen
fondsdirektar

Tlafad~




Kgbenhavn, den 12.august, 2013

Til rette vedkommende

Jeg henviser til hgringen af forslag til lov om endring 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").

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

handel som falger:

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

falgning af clearingmedlemmets 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 clearingmedlems kunde hos en
central modpart (en "CCP"), vil kunne indgd i clearingmedlemmets konkursbo. Er
dette tilfeeldet, vurderes det, at der kan opstd 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 clearingmedlem
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 bestemmelse, men efter vores vur-
dering tager bestemmeisen ikke tilstreekkelig hgjde for fglgende forhold:



1. at, de af kunden til clearingmedlemmet overfgrte aktiver bgr vaere sikrede
mod clearingmediemmets kreditorer allerede fra tidspunktet, hvor de overfg-
res til clearingmedlemmet, og ikke fgrst - jfr. lovforslaget - ndr aktiverne er

"overdraget til en central modpart";

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

stemmelse med samme begrebers anvendelse i EMIR og CRR.

3. at forholdet mellem henholdsvis en kunde og dens clearing broker (i lov-
forslaget "clearingmedlem") og mellem clearingmedlemmet og CCP'en er et
sdkaldt "principal-to-principal” forhold, hvor kunden indgar en bilateral han-
del med clearingmedlemmet og clearingmedlemmet indgér 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 nar dette indgdr en transaktion med en CCP, der er
en spejling af clearingmedlemmets 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
kreeves i EMIR kan identificere transaktionen som kunde-relateret og at den
sikkerhed ("margin"), der af CCP'en kraeves fra clearingmedlemmet for en
kunde-relateret transaktion registreres pa clearingmedlemmets kunde-konto

hos CCP'en i modseaetning til clearingmedlemmets egen konto.

For s vidt angar denne sikkerhed skelnes der mellem sikkerhed overfgrt som
sakaldt "variation margin", der tilsigter at deekke 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 udvikle sig - og som er afspejlet i de
standardaftaler, der findes for kundeclearing pa 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 sadvanligvis aftalt "matching” for s& vidt angar initial

margin.

Variation margin udggres som regel af kontanter, mens initial margin kan

vaere kontanter eller visse vaerdipapirer, der opfylder krav til bl.a likviditet.

Der er saledes ikke noget krav om at clearingmedlemmet 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 angdr 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 clearingmedlemmet bliver ejer af de padgeeldende aktiver, og at nar
clearingmedlemmet overfgrer sikkerhed til CCP'en til sikkerhed for positioner,
der er relateret til en modsatrettet kunde-transaktion, sa 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 fplger 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 praeciseres, at den sikkerhed, der er tale om, er sik-
kerhed, som et clearingmedlem stiller til en central modpart, og som relate-
rer sig til en identisk men modsatrettet transaktion indgaet med clearingmed-
lemmets kunde. Endvidere foresl3r vi, at det przeciseres at anvendelsesomra-

det for bestemmelsen er derivat-transaktioner og lignende transaktioner.



4.

I henhold til Europaparlamentets og Radets forordning nr. 575/2013 om til-
synsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om an-
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 pd en CCP kan anvende en risikovaegtning pd 2% efter
CRR artikel 306, et krav at

- Kundens positioner og aktiver i relation til de relevante transaktioner
holdes adskilt bdde 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 tilfaelde 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 sikkerhedsstillelse til et andet clea-
ringmedlemmet ved det oprindelige clearingmedlems misligholdelse el-

ler insolvens.

- Kunden har rddighed over en uafhaengig, skriftlig og begrundet juridisk
udtalelse ("/legal opinion"), der konkluderer, at kunden vil veere 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 clearingmedlemmer. Det bgr tilfgjes, at en stor del af disse
er danske kreditinstitutter og investeringsselskaber for hvem det er essentielt
at kunne stgtte ret pa Artikel 305(2).



Safremt disse danske kunder skal kunne benytte danske clearingmedlemmer
som brokere, skal de have r8dighed over en "legal opinion", der bekrzfter, at
de ikke vil lide tab som fglge af enten clearingmedlemmets 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 pd artikel 305(2) og dermed
306(1)(a) bgr vaere en bestemmelse om, at heller ikke clearingmedlemmets

andre kunders kreditorer kan fa adgang til de relevante aktiver.

Forslag til ordlyd af bestemmelse
Baseret pa ovenstdende overvejelser foresldr vi, at § 57 f f3r folgende ordlyd:
"Efter § 57 e indsaettes 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, sd lange disse ak-
tiver, eller aktiver af samme vaerdi,' 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 omsteendighed, at clearing broker kan yde "collateral transformation® til
kunden.
2 Form8let 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 handtering 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 tilfeelde 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 nzevnte clearingmedlem og en central

modpart.®

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

3 Denne bestemmelse kunne formuleres anderledes, f.eks. siledes at s3danne regelsaet
eller aftaler skal respekteres af det oprindelige medlems kreditorer og konkursbo.
Form&let med den fores|8ede formulering er at matche formuleringen i Vaerdipapirhan-
delslovens § 58 h.

L) CCP'ens regelseaet vil typisk skulle tiltraedes af clearingmedlemmet og er dermed en af-
tale mellem parterne.

3 Der taenkes her pd CCP'ens "Default Procedures", der foreskriver hvordan CCP'en skal
forholde sig ndr et clearingmediem misligholder.

6 B&de transaktioner og aktiver,

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

videreoverfgrsel til et andet clearingmediem.

8 De fleste CCP'er vil i henhold til deres regelsaet, og i overensstemmelse med EMIR,
forsgge "porting" af kundeclearingtransaktioner, men hvor dette ikke lykkes vil regel-
seettet typisk foreskrive slutafregning, ofte sdledes at slutafregning gennemfares 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.

2 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 clearingmedlem i overensstemmelse med artikel 4, stk. 3, i

nzevnte 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 naevnte clearingmedlem og en kunde."

---000---
Vi haber, at det ovenstdende er til nytte. Spargsmal kan rettes til advokat Catherine
Tholstrup - cmt@plesner.com.
Med venlig hilsen,
Catherine Tholstrup

Associeret Partner, Advokat
Plesner Advokatfirma



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 Europaiske Centralbank (ECB) modtog den 12. juli 2013 en anmodning fra det danske Finanstilsyn
(Finanstilsynet) om en udtalelse om et forslag til lov om &ndring af regler pa det finansielle omrade

(herefter "lovforslaget")'.

ECB's kompetence til at afgive udtalelse har hjemmel i artikel 127, stk. 4, og artikel 282, stk. 5, i traktaten
om Den Europaiske 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 Europaiske Centralbank er denne udtalelse vedtaget af ECB's

Styrelsesrad.

1.  Formalet med lovforslaget

1.1  Med lovforslaget indferes en rakke andringer af den danske finansielle lovgivning, hvor
hovedformalet er at styrke private virksomheders adgang til finansiering’. Felgende af de

andringer, som lovforslaget indeholder, falder inden for ECB's kompetenceomrader.

1.2 Lovforslaget zndrer reglerne for den sikaldte sikkerhedsret’, som er en serlig procedure for
sikkerhedsstillelse i Danmarks Nationalbank. Sikkerhedsretten, der fremgéar af § 55 i lov om
vaerdipapirhandel, er en intradag-kredit operation i centralbankpenge, som keber kan valge til
afvikling af betalinger eller vardipapirhandler. Der stilles sikkerhed for intradag-kredit i form af
vardipapirer, som debitor allerede besidder (collateral-on-stock), eller i form af belanbare

vardipapirer, der labende 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.

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



1.3

1.4

ECB-PUBLIC

Adgangen til at anvende sikkerhedsretten gelder pd nuvarende tidspunkt ikke for 1&n, der falder
uden for anvendelsesomrédet for § 55 i lov om verdipapirhandel, dvs. pengepolitiske 14n, den del
af intradag-kreditten ydet af Danmarks Nationalbank, som ikke anvendes til afvikling, eller lan til
kontantdepoter. Med lovforslaget udvides omréadet for anvendelse af sikkerhedsretten til at omfatte
al intradag-kredit, som Danmarks Nationalbank stiller til rddighed for deltagere med hovedkonti i
Nationalbanken. Zndringen 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 rekke andre foranstaltninger, der skal styrke den

finansielle sektor og sikre Finanstilsynet effektive hdndhaevelsesmuligheder:

(a) For at undga interessekonflikter og for at sikre uathangigheden 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 pébud, det har givet en finansiel virksomhed om at
berigtige misvisende oplysninger, som virksomheden har offentliggjort om sig selv®. Dette
sker ved at udvide reglens anvendelsesomréade til at omfatte finansielle virksomheder, der

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

(¢) Klageadgang til Finanstilsynet, hvad angar afgerelser truffet af operatorer af regulerede
markeder og multilaterale handelsfaciliteter, clearingcentraler og vardipapircentraler efter
deres egne regelset, ndres’. Det vil siledes ikke lengere vare muligt at paklage afgorelser
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 afgeres af domstolene.
Finanstilsynet vil dog fortsat vaere kompetent klageinstans i forhold til afgerelser, som disse

virksomheder traeffer i henhold til loven elle regler udstedt i medfer af loven®.

Generelle bemzrkninger

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

og oger gennemsigtigheden i den finansielle sektor.

Jf. 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 bemarkninger.

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

Jf. afsnit 2.11 i lovforslagets bemarkninger.



2.2

ECB-PUBLIC

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

Denne udtalelse vil blive offentliggjort pA ECB’s websted.

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

Neestformand for ECB
Vitor CONSTANCIO

9
10

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



Christian Turley (FTL

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 14. august 2013 10:22

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

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: VS: Haring af udkast til forslag til lov om gendring af lov om finansiel

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

504377)
Vedhaftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til hering.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK703100
SJ: -1

Fra: Martin 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 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. (BM ID: 504377)

Til Finanstilsynet
Beskeeftigelsesministeriet har ingen indholdsmeessige bemaerkninger til haringen.
Jeg kan blot oplyse, at vi er stedt pa falgende korrekturmeessige ting:

s. 2: Hele sastningen under 8, hvor der bl.a. star: "at udstede af vaerdipapirer ..."

s. 75 i sidste saetning under nr. 21: Der mangler et "til" og s star der "definitioner i lov om af finansiel af ..." (Det
samme star ogsa i everste halvdel pa side 104 og 108)

s. 98 farste afsnit under § 152 v; "jf. alm. de bemaerkninger ..."
s. 139, hvor der star: "hvor gerningsmanden generelt har adgang til (at) anvende den pagzaeldende telefon"

Vh

Martin Engmann Jensen
Fuldmeegtig
Ledelsessekretariatet
72205035

T|—|— e e oo — e

Cc: Lone Kjeer (FT (LOK@FTNET.DK), Ministerbetjening (FT) (Ministerbetiening@FTNET.DK)

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

Emne: VS: Horing 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.

Sendt: 03-07-2013 17:24:54

Vi er blevet opmarksomme pa, at | ved en beklagelig fejl ikke har modtaget nedenstdende 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.
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Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e ————
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

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’; '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’;
‘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@Ilopi.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 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 i
hgring.

Vierinteresserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, far 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

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor




e ———
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
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Finanstilsynet

Horingssvar pé udkast til lovforslag vedr. erhvervsobligationer mv.

Finanstilsynet har den 28. juni 2013 sendt udkast til lovforslag i hagring, der in-
debeerer a&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.

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

1. Udmegntning af anbefalingerne fra udvalg om erhvervsobligationer
Generelle bemeaerkninger

Lovforslaget udmgnter anbefalinger fra udvalg om erhvervsobligationer og giver
dermed nogle nye muligheder for investorerne. Forslaget giver mulighed for, at
der kan anvendes repreesentanter (trustees) i forbindelse med obligationsudste-
delser, og at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre med henblik pd
at udstede erhvervsobligationer. Formélet 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 gar vi
allerede - ogsd i Danmark. Vi er som investorer klar til at bakke op, men det
forudsaetter, at afkastet matcher risikoen pd 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 tr8d 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 ogs8, at forsikrings- og pensionsselskaber forst og fremmest
skal varetage forsikringstagernes interesser i deres investeringspolitik. Dette er
ensbetydende med, at selskaberne er forpligtet til at investere med henblik pd
at opnd det hgjest mulige afkast givet investeringens risikoprofil.

forsikring
& pension

15.08.2013

Forsikring & Penslon

Philip Heymans Allé 1

2900 Hellerup

TIf. 41919191

Fax 41919192
fp@forsikringogpenslon.dk
www.forslkringogpension.dk

Helle Gade

Chefkonsulent

Dir. 41919091
heg@forsikringogpenslon.dk

Vores ref. HEG
Sagsnr. GES-2010-00010
DokID 324772

Brancheorganisation
for forsikringsselskaber

og pensionskasser



Dette krav er ikke snavert knyttet til danske investeringer. Investeringer i min-
dre danske virksomheder skal derfor ogs& vurderes i forhold til lignende uden-
landske investeringer. Pensionsvirksomhedernes afkastkrav vil blive pavirket 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 reprassentanter

Det danske marked for erhvervsobligationer er allerede inde i en gunstig udvik-
ling. Hvor det for f& &r 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 fa &r vil 25 pct. af hver I8nt krone i de danske
virksomheder stamme fra erhvervsobligationer, jf. Bgrsen d. 27. juni 2013.
Danske pensionsselskaber kan vaere 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 erhvervsian,

Udvalget om erhvervsobligationer har vurderet, at ogsd udviklingen af et dansk
marked for enkeltudstedelser af erhvervsobligationer - via en repreesentant
(trustee) - kan betyde, at flere danske virksomheder vil benytte sig af erhvervs-
obligationer som finansieringskilde frem for at tage I8n i et pengeinstitut. Det
kan medvirke til, at pengeinstitutterne far storre kapacitet til udl8n 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.

Begreensningen i forhold til investor kan veere, at udmgntningen af rammen alle-
rede er fastlagt, hvis udsteder pd forhdnd har udpeget repreesentanten og pa
forhdnd har fastlagt vilkdrene for hver enhed af obligationer. Det fremgdr 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-
sigtsmaessigt at bruge ressourcer pd et produkt, hvis man ender med et pro-
dukt, der ikke eftersparges 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 vaere situationer, hvor en udstedelse har flere store professio-
nelle investorer og feerre mindre investorer. En repraesentant vil jo altid vaere en
ekstra omkostning og stgrre investorer vil derfor muligvis foretraekke at vareta-
ge opgaven selv. Som udgangspunkt vil en reprasentant formodentlig vaere
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, s& er det uklart, hvordan pdvirkningen bliver pd de registrerede aktiver i et
pensionsselskab?

Udstedelse af erhvervsobligationer ved sekuritisering

Samlelovforslaget giver ogs8 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 pd egen hdnd 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 pd veerdipapirerne - 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 18n 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 vardipapirer. Da pengein-
stitutterne endvidere bevarer kundeforholdet til de virksomheder, hvis 13n fra-
selges, er det ogsd vigtigt for investor, at der er klarhed om pengeinstituttets
opfelgning pa fx manglende afdrag og generelt skred i kreditkvaliteten.

Hvis det skulle vise sig sveert at Iase problemerne i forhold til incitamenter og
asymmetrisk information, vil det afspejle sig i prisen p8 obligationerne. Det kan
ggre en sddan Igsning dyr og i sidste ende uattraktiv for enten I8ntager eller
pengeinstitut.

Lovforslaget sikrer ikke regulering af eller stiller krav til de 18n, 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
repreesentanter efter vaerdipapirhandelsloven. 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 bemaerkelsesvaerdigt, nar hensigten med lovforslaget som be-
kendt er at skabe et produkt, som vil blive efterspurgt af investorerne i marke-
det og dermed veere 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 fglgende mere specifikke bemaerkninger til nogle vaesentlige omrdder,
hvor vi vurderer, at sekuritiseringsmodellen er problematisk, og hvad der kan
gares for at ggre modellen mere attraktiv for investorerne:
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Manglende transparens og investorbeskyttelse: Det naevnes forskellige steder i

lovforslaget, at investorerne vil reagere pé utilsigtede forhold ved ikke at kgbe
produkterne. Det ser vi en klar risiko for. Alternativet til ikke at kgbe kan vaere
et hgjere afkastkrav.

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

Dette forsteerkes af, at nar investor ikke m& kende produktets detaljer, s8 kan
investor ikke vide, om de sekuritiserede kunders I&n behandles anderledes end
gvrige 18n. Det giver derfor ikke mening, ndr det pd 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 Ig-
bende opggrelse af deres solvens kunne redeggre for og retfardiggere de an-
vendte priser p8 selskabets aktiver. Dette kraever god indsigt i debitorforhold og
-adfeerd. Ogsa af hensyn til investorernes Igbende vaerdianseettelse er det derfor
vigtigt, at det ogs8 sikres, at investor Isbende kan f8 de ngdvendige oplysninger
om kreditkvaliteten baseret pd en uvildig vurdering.

Incitamentsstruktur: Det er et fornuftigt princip, at dem der bevilger I&nene,
som indgdr i refinansieringsregistret, ogsa selv patager sig en del af risikoen.
Det giver en hensigtsmeaessig incitamentsstruktur.

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

Det anfares pé side 32, at pengeinstituttet formodentlig vil skulle opretholde en
del af risikoen pd de solgte 18n. Det anfores videre pd side 33, at reglerne om
kapitaldeekning indeholder bestemmelser med henblik p8 at sikre, at pengeinsti-
tutter mindst pdtager sig 5 pct. af risikoen p8 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 p8 obligations-
udstedelsen eller pd de underliggende 18n i obligationsudstedelsen eller begge
dele? Derudover er det ikke klart, hvad der menes med horisontalt trancherede
aktiver?

Hvis man forlader sig pd dette minimumskrav, giver det mulighed for, at nogle
konstruktioner potentielt kan vise sig at veaere ret usikre konstruktioner. Hvis
transparensen ikke er i top, kan det veere fristende for et pengeinstitut med en
del darlige 13n at szelge 95 pct. af risikoen. Vi betragter derfor de 5 pct. som et
absolut minimum.

Prisfastseettelse og kvalitet: I relation til prisfastseettelse bgr der, af hensyn til
investorbeskyttelse, ske en skaerpelse af tilsynsferendes 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 leegger desuden op til, at den berettigede enhed og pengeinstituttet
Isbende kan udskifte aktiver i registreret. Investor har ikke tilsvarende mulighed
for af egen drift at overvdge, at den aftalte kvalitet af de enkelte aktiver i en I&-
nepulje opretholdes.

For at sikre symmetri mellem sdvel kpbers som szlgers interesser, bar investor
sikres, at der er kontrol af pris og kvalitet p8 enkelt!dn i hele Igbetiden, sdledes
at pengeinstituttet ikke fristes til at bytte ud med 18n af darligere kvalitet pd in-
vestors bekostning. Dette kan ske ved, at tilsynsfarende far pligt til at overvage,
at den aftalte kvalitet af de enkelte aktiver i en I8nepulje opretholdes og ret til at
tilbagelevere aktiver, der ikke lever op til kriterierne for kreditkvalitet - dvs.
handlet til markedspris ud fra objektive kriterier.

Ovenstdende skal desuden ses i lyset af, at pengeinstituttet fortsat fremstar som
legitimeret overfor kunden, og kunden kan betale til pengeinstituttet med frigg-
rende virkning. Det betyder, at b8de 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.

Pvrige bemeerkninger: Det fastseettes i § 152 k, stk. 1, at den berettigede en-
hed kan veere 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 pd, hvordan deres interesser bliver varetaget og far mulighed for at reage-
re aktivt.

Det kan fx ske ved pd forhdnd at sikre den ngdvendige transparens pd fglgende
omréder:

o Prisfastseettelsen - sikring af at den sker p8 et objektivt grundlag - sdvel ved
oprindelige kgb som ved senere udskiftninger.

o Retningslinjer for behandling af de enkelte 18n i portefaljen - herunder i 18n-
tagers konkurs.

¢ Sikring af mulighed for at investor selv kan knytte en tredjemand til registret,
der jf. § 152q kan f3 aktindsigt, og dermed p&se at aftaler bliver efterlevet pd
samme made, som det i gvrigt er anvendt praksis pd investoromradet.

 Indflydelse pd hvem der udfarer tilsyn - fx ved mulighed for at kraeve den til-
synsfgrende udskiftet.

o Skeerpe den tilsynsfgrendes opgaver til ogsa at pdse, 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 kreeve aktiver udskiftet.

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

» Sikre at pensionskasser ogsd kan f& mulighed for at veere en berettiget en-
hed efter lovforslaget pa 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 afhzenge af, at markedsdeltagerne kan nd enighed om
konstruktioner, der er attraktive for alle parter. Dertil kommer, at der kan veere
hindringer p8 andre omrdder 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
naermere.

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 fgrnasvnte begreber indfgres. I udkastet er der lagt op til en im-
plementering af begreber i forsikringsgruppedirektivet (direktiv 98/78/EF), som
ogsd anvendes i Solvens II sammenheeng. Tilsvarende anvendes der begreber
fra konglomeratdirektivet i Solvens II direktivet.

For at tage hgjde for en kommende implementering af Solvens II direktivet fore-
sldr 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 sddan andring
vil bringe lov om finansiel virksomhed i overensstemmelse med konglomeratdi-
rektivet. Det vil skabe ensartethed i forhold til gvrige europaeiske lande og sikre,
at der ikke opstdr 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
¢ Blandet forsikringsholding
¢ Blandet finansiel holding

Sidstnzaevnte er i modseetning til den nuveerende finansielle holding konstruktion
karakteriseret ved, at koncernen har ejerskab svel til bank som forsikringsvirk-
somhed. Derved adskiller den sig fra den nuveerende definition.

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

Det er afggrende, at det praciseres, 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 foresl8r derfor, at det i lovbemaerkningerne til FIL § 5, stk. 1, nr. 13, preecise-
res, hvad der forst8s ved hovedvirksomhed/hovedsagelig, og at det fremgar, at
der her skal ses pd modervirksomhedens balance, hvilket ogsd falger af brugen
af ordet modervirksomhed i bestemmelsen.
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Det bgr desuden preeciseres, at der ved hovedvirksomhed og hovedsagelig for-
stds, at forsikringsaktiviteten (opfart til bogfart veerdi) udger vaesentligt over 50
% (70-80 %) af modervirksomhedens balancesum. Dette folger i gvrigt af geel-
dende praksis for de gvrige sektorspecifikke holdingselskaber (pengeinstituthol-
ding og realkreditholding).

Definitionen af blandet forsikringsholdingvirksomhed giver anledning til
bemeerkninger, 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
nuveerende ordlyd gennemfares vil indfgrelsen af de to nye definitioner give et
overlap mellem forsikringsholding, blandet forsikringsholding og finansiel hol-
ding, der ikke har veeret tiltaenkt hverken i gruppeforsikringsdirektivet eller i
konglomeratdirektivet. Det er derfor veesentligt at zendre 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 afgraenses 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 Igsningsforslag til at opnd en stringent implementering af konglomeratdi-
rektivet og en afgraensning af blandet forsikringsholdingvirksomhed, der svarer
til gruppeforsikringsdirektivet og konglomeratdirektivet og dermed ogs8 Solvens
IT definitionen, foresl8s det, at den nuvaerende definition af “finansiel holding-
virksomhed” i § 5, stk. 1, nr. 10 litra a og b udg8r og erstattes med definitionen
af “blandet finansiel holdingvirksomhed”, som det er defineret i konglomerat di-
rektivet.

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

3. Udvidelse af anvendelsesomridet for §§ 70 og 71 i FIL

Med lovforslaget lzegges der op til at udvide ledelsesbekendtggrelsens omride
(88 64, 70 og 71 i FIL) til ogsd at geelde for finansielle holdingvirksomheder og
forsikringsholdingvirksomheder. Det fremgar af lovbemaerkningerne, at man ved
indfgrelsen af reglerne vil tage hensyn til arten og virksomheden af holdingsel-
skabet, Det fremgdr sdledes: “Finanstilsynet (vil) foretage en vurdering af, hvil-
ke af bekendtggrelsernes krav, der vil vaere relevante at szette 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 foresl8s derfor, at bestemmelserne formule-
res, sdledes, at tilsynet far hjemmel til at fastszette relevante og proportionale
regler for disse virksomheder. Ellers er der risiko for, at der opbygges unadven-
dige dobbeltkompetencer i virksomhederne. Det kan i veerste fald s§ tvivl om
placeringen af ansvaret.

Det bemaerkes endvidere, at de administrative byrder, som falge af disse aen-
dringsforslag ikke klart fremg3r.
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Det skal bemeerkes, at det er korrekt, at IAIS har guidelines pd dette omrdde.
Disse er dog ikke serligt specifikke og m8 logisk set ses i sammenhang med
den meget detaljerede ledelsesregulering, der er fastsat for de enkelte virksom-
heder under tilsyn. Endelig bemeaerkes, 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 overfgrt af clearingmed-
lemmer til en central modpart (CCP) til sikkerhed for clearingmedlemmets kun-
des forpligtelser, er sikret mod retsforfgigning fra clearingmedlemmets kredito-
rer, og at denne sikkerhed kan ggres galdende af kunder til danske clearing-
medlemmer.

Forsikring & Pension er i tvivl om, hvorvidt sikkerheden skal ggres geeldende i
aktiverne, sddan som man ggr det i lovforslaget. Den model, som fx ses fra
London Clearing House (LCH), gdr ud pd, 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 gremaerket clearingmedlemmets kunder,
for, at det er klart, at kundens forpligtelser er opfyldt. I dag er det sddan, at det
er vaerdien af indestdende, der udbetales, og selvom man fx har indbetalt det
hele i vaerdipapirer, sd kan man godt fa sit krav udbetalt i fx engelske sterling. I
en juridisk betragtning kan man derfor godt stille spgrgsmé&lstegn ved, om man
s8 har sikkerhed i selve aktiverne?

Det bgr derfor overvejes, om lovforslaget bgr ndres, s8 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 gzelder 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 forudsaetter, 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 maend og kvinder

Forsikring & Pension bakker op om tilpasningen af lov om ligebehandling af
meend og kvinder, som udbreder ligebehandling ogsa til de valgfri dele af en ar-
bejdsmarkedspension. Andringen, som Forsikring & Pension ogs8 har efter-
spurgt, er ngdvendig for at f8 en konsistent retstilstand og undg8 spekulation i
markedet.

6. 9vrige bemeaerkninger

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-
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sielle virksomheder og vil sdledes veere omfattet af bestemmelsen. Det synes Forsikring & Pension
derfor overfladigt at indsaette en saerskilt henvisning til blandede forsikringshol-
dingvirksomheder. Vores ref. HEG
Sagsnr.  GES-2010-00010
DokID 324772
Med venlig hilsen
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14. august 2013
Heoringssvar, 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 gaeldende og som resulterede i en samlet
afrapportering med en raekke anbefalinger i november 2012.

Generelle bemarkninger til lovforslaget om erhvervsobligationer

Dansk Erhverv gleder sig over, at der med lovforslaget skabes de lovgivningsmaessige rammer om-
kring puljede erhvervsobligationer — s&kaldt sekuritisering — samt brug af reprasentanter i forbindelse
med obligationsudstedelse (trustees/tillidsmandsmodel).

Dansk Erhverv er ogsa godt tilfreds med, at lovgivningen dbner mulighed for ikrafttraedelse 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 nedvendig, men ikke tilstreekkelig” forudsatning for at f& gang i markedet for puljede er-

hvervsobligationer, medmindre der som overbygning til lovforslaget treeffes politisk beslutning om, at
staten skal veere fadselshjelper for ordningen, dvs. staten skal — i en p& forhdnd 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 vaere en absolut ngdvendighed for at gore kebere — eksempelvis pensionskasser
- af disse nye finansielle produkter interesserede heri. Indtil en sddan historik er opbygget, er det efter
Dansk Erhvervs vurdering som nevnt helt nedvendigt, at staten pitager sig en rolle som med-
garantistiller (men ikke ene-garantistiller) indenfor den pa forhand fastlagte overgangsperiode fx pd 5
ar, dvs. med en pd forh&nd fastlagt utvetydig og ufravigelig exit-strategi. Dette for at medvirke til og
sandsynliggere, at der oparbejdes en tilstrakkelig kritisk masse og interesse blandt investorerne for
mellemstore virksomheders udstedelse af erhvervsobligationer og for deltagelsen i sekuritiseringen.

BSA/GLC/MLN
bsa@danskerhverv.dk
J. nr. 1911-0025
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Netop muligheden for et statsligt engagement i en overgangsfase, er ogs 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 fremfert p4 side 10: "Ved etablering af et stor-
re marked for erhvervsobligationer er en central udfordring, at investorerne i en opstartsfase ikke
har nogen historik pé obligationerne og derfor kan have vanskeligt ved at vurdere aktivet. Her er det
muligt, at fx statsgarantier pd 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 kobe 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 hej grad opererer pé de eksisterende udbydere,
dvs. bankernes premisser og ikke i tilstreekkeligt omfang dbner for andre og nye akterer, hvilket — alt
andet lige — svaekker erhvervsvirksomhedernes direkte adgang til kapitalmarkedet. Lovforslagets for-
muleringer afskerer de "rene” puljeobligationer, hvor flere virksomheder udenom bankerne fir mu-
lighed for at g sammen om en udstedelse.

I gvrigt kan man decideret frygte, at der bliver for frie tgjler for bankerne til at bringe 1n og kassekre-
ditter mv. af en ikke tilstreekkelig bonitet ind i det kommende refinansieringsregister, jf. ogsa afsnit om
subprime-14n 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-
menhang er det vard at pointere, at andre steder i verden foregar 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 pé, at baggrundstappet for lovforslaget - om end der er visse tegn pé
en spzd opbladning - fortsat er en betydelig kreditklemme for landets smé og mellemstore virksom-
heder, ikke mindst i servicesektoren og i de sdkaldte udkantsomrader. Denne vurdering bygger vi dels
pa direkte henvendelser fra egne medlemsvirksomheder og andre akterer, pd medlemsrundsperger i
Dansk Erhvervs medlemskreds og pa statistik fra Nationalbanken, Erhvervs- og Vaekstministeriet,
Danmarks Statistiks konjunkturbarometer for servicesektoren m.fl.

Og med kommende stramninger omkring Basel IT 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 leverandarer 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 séledes ganske essentielt, at de
sma 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 formél. Det gelder som navnt ogsé 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 prisveerdigt — ikke mindst er det positivt, at de 14n og kreditter, som vil
kunne indferes i et refinansieringsregister, dekker alle typer af erhvervsvirksomhed, herunder smé
enkeltmandsvirksomheder, som udger en betydende del af Dansk Erhvervs medlemsskare.
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Vi noterer os dog ogs4, at der eksisterer en raekke usikkerhedsmomenter vedrerende sekuritiseringen
og obligationsudstedelsen. F.eks. anferer udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for
smé 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 pé kort sigt. Det skyldes iflg. udvalget flere ting; dels at en oget 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 medfore, at
pengeinstitutterne blot trimmer balancen uden nedvendigyvis at sge udlanene til de sma og mellemsto-
re virksomheder. Og endelig skal den nodvendige investorinteresse — jf. ovenfor - vare til stede for
begge elementers vedkommende,

Endelig noterer Dansk Erhverv sig, at de gkonomiske konsekvenser for den finansielle sektor ved bade
refinansieringsregistre og anvendelsen af reprasentanter ved udstedelse af obligationer som anfert i
lovforslagets almindelige bemarkninger s. 67 umiddelbart synes at vaere forholdsvis smé med en sam-
let forventet gebyrudgift for sektoren pé forholdsvis beskedne 11,2 mio. kr. i perioden 2014-2019.
Dansk Erhverv mener dog i den sammenhang, at det bar sikres, at disse udgifter ikke viderefores fra
pengeinstitutterne til de sm4 og mellemstore virksomheder som l&ntagere og udstedere.

Specifikke bemarkninger, lovforslaget om erhvervsobligationer
Det fremgar 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 udlases. Det bifaldes af
Dansk Erhverv, da det vil vaere gdelzggende for den spaede veekst og ekonomisk genopretning og fordi
erhvervslivet ikke har modstandskraften til igen at modst& noget lignende.

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

den sker pé et serigst og sagligt grundlag uden at vere unedigt overforsigtig, jf. ovennavnte oplevelser
bl.a. hos Dansk Erhvervs medlemmer nzvnt under de generelle bemarkninger.

Med venlig hilsen;
Dansk Erhverv

Bo Sandberg,
Erhvervsgkonomisk chef
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Finanstilsynet
Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

ministerbetjening @ftnet.dk

Udkast til lovforslag om andring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel 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 ovennaevnte lovudkast
i hering med anmodning om Finansradets 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
aendring 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
Finansrddet skal for s8 vidt angdr aendringerne 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 pd disse omrader ggres tillige geeldende i
forhold til lovforslagets § 10, nr. 1-3 samt nr. 5.

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

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

Finansrddet har noteret sig, at lovforslaget fierner en raekke af de juridiske
barrierer, der hidtil har vanskeliggjort sekuritiseringer i Danmark, blandt
andet i forhold til geeldsbrevsloven 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 bdde virksomhedspant og fordringspant,
idet overdragelsesforbuddet for disse typer pant opheaeves.

15. august 2013

Finanssektorens Hus
Amaliegade 7
1256 Kgbenhavn K

Telefon 3370 1000
Fax 3393 0260

mall@finansraadet.dk

www.finansraadet.dk
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I forhold til anvendelsen af repraesentanter regulerer lovforslaget repraesen- Side 2
tantens adgang til at handle pd vaesentlige omréder. Det er séledes afgg-
rende, at repraesentanten kan anlaegge sggsmal pa vegne af indehaverne og
holde pantet p8 vegne af obligationsejerne. Anvendelsen af repraesentanter
sikrer, at alle investorer behandles ens.
Journainr. 242/11
Finansrddet vil desuden kvittere for, at der ved lovforslaget ogs8 er set Dok. nr. 508161-v1
naermere pa de problemstillinger, der hidtil har vaeret i forbindelse med
handel med syndikerede 18n sikret ved pant, og at disse problemstillinger
umiddelbart ses lgst med lovforslaget.

Udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mel-
lemstore virksomheder gav S anbefalinger i sin rapport. Ved udkastet til
naervaerende lovgivning er der taget hgjde for de to farste anbefalinger. Det
er fortsat vaesentligt, at der ogs8 fglges op p8 de gvrige anbefalinger. Szer-
ligt anbefalingen om en drgftelse med mulige investorer i obligationerne
anser Finansradet for relevant, og der bgr formentlig ses naermere 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 afhasnger 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 18n ud af regnskaberne (balancereduktion) for de del-
tagende pengeinstitutter - som ogsd er vaesentlige, motiverende faktorer
for sekuritiseringsmodellen - kan aendre sig fremover, som fglge af nye reg-
ler p& omradet.

Finansrddet er opmaerksom p8, 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
18n bliver sekuritiseret, og endelig skal investorerne have tillid til veerdian-
seettelsen af aktiverne og de udstedte obligationer.

Imidlertid vil nogle af de begraensninger og krav, som pengeinstitutterne
underlzegges i lovforslaget, indebaere en risiko for, at ordningen veelges fra,
fordi anvendelse af sekuritisering enten geres praktisk vanskelig og/eller
ikke giver en fordel, der opvejer de risici og udgifter, som pengeinstituttet
padrager sig. Finansradet skal derfor anmode om, at udformningen af loven
justeres pa nogle udvalgte omréder, 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 p8 den beretti-
gede enhed, § 152 | om solidarisk haeftelse for mangler ved prospektet og §
152 n om modregning. Der redeggres naermere for problemstillingerne un-
der bemaerkningerne 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 vaere et tomt selskab, hvor der la=gges portefgl-
jer af virksomhedsl&n ind. Der vil i den berettigede enhed p8 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 sendrer sdledes ikke pd, at det fortsat vil vaere mere fordelag-
tigt at oprette den berettigede enhed i lande, hvor de skatte- og afgifts-
meaessige forhold understgtter funktionen som berettiget enhed.

Finansrddet 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.

Finansrddets bemazerkninger til lovforslagets aimindelige bemaerk-
ninger:

P& side 32 anfares folgende i forhold til kapitallettelse:

"Der vil s8ledes 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 p& l18nene, og dermed om sol-
venskravet kan lettes. Vurderingen heraf vil blive foretaget af ledelsen i
pengeinstituttet, og den skal bekraeftes af pengeinstituttets revisor”.

Finansradet finder ikke, at denne beskrivelse er deekkende. Reglerne for
kapitaldeekning af sekuritiseringspositioner fremgd&r 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 p8 I&nene, og dermed om solvenskravet
kan lettes for instituttet. Det er ligeledes disse regler, der vil veere bestem-
mende for, om instituttet kan anses for at have en sddan kontrol over den
sarlige form8lsbestemte enhed, at denne - uanset en formel adskillelse -
vil skulle konsolideres med instituttet p& koncernniveau. Et sddant krav om
konsolidering vil betyde, at der ikke vil vaere kapitallettelse pd koncernbasis.
Det er vigtigt, at bankerne ikke skal konsolidere de solgte 1&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 18n skal konsolideres, vil de taelle med i bankernes “encumbrace”/
leverage ratio (regulatorisk og ratingmaessigt), hvilket kan heemme penge-
institutternes muligheder for at yde nyudIan.

Felgende anfgres p8 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 opna 18n.” Finansrédet skal bemeerke, at dette forudsaetter, at an-

Side 3

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



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

Finansradets 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. Formalet 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. Finansrddet har fuld

forst3else for og er enig i, at dette skal vaere pd 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 m8 veere varetaget med indholdet i litra a-d. Det skal bemaerkes, at

denne bestemmelse er meget omkostningstung, og at opretholdelsen af

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

sI8r p& baggrund af ovennaevnte, at kravet udgar.

§ 152 j. Regulering af refinansieringsregistret

Det er Finansrddets vurdering, at det ville udvide lovens praktiske anven-
delse, s8fremt 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 anfgrte berettigede
enhed...”.

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

Det er Finansridets holdning, at det ville veere hensigtsmaessigt, s&fremt
der ikke var denne begraensning i forhold til, hvilke aktgrer der kan forestd
fgrelsen af registret. Finansrédet ser ingen begrundelse for en s8dan be-
graensning.

Det er vaesentligt, at bestemmelsen under alle omsteendigheder udvides til
ogs8 at omfatte faellesejede selskaber, jf. FIL § 26. S8ledes at sma og store
pengeinstitutter far lige mulighed for at udstede erhvervsobligationer.

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

I gvrigt bemeerkes for god ordens skyld, at der pd 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.



§ 152 k. Overdragelse af aktiver

I stk. 1 er anfgrt folgende: “Pengeinstituttet kan alene overdrage aktiver til
en berettiget enhed, der er et formalsbestemt selskab, et andet pengeinsti-
tut, et forsikringsselskab eller en firmapensionskasse.”

Virkningen af bestemmelsen er, at overdragelse af aktiver til de pageeldende
typer af virksomheder kan ske med den virkning, at indfgrelse i refinansie-
ringsregistret fungerer som sikringsakt. For sa vidt angdr 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 pageel-
dende aktiver. Dette forhold bgr preeciseres i loven og de tilhgrende be-
maerkninger, for det fremgdr ikke nu. Endvidere gdr 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 pd
direkte investering i aktiverne uden obligationsudstedelse bgr i gvrigt ikke
vaere begraenset til saerlige typer af finansielle virksomheder. Finansradet

ser gerne, at denne begransning udgadr.

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-
ndr samme mulighed for at udstede erhvervsobligationer som stgrre penge-
institutter. Endvidere bgr den berettigede enhed kunne veere en kollektiv
investeringsordning for institutionelle/professionelle investorer under FAIF-
lovgivningen, organiseret f.eks. som en SIKAV eller veerdipapirfond, som
investerer direkte i aktiverne. Det er vaesentligt, at der bliver tale om en
skattefri juridisk enhed, eksempelvis UCITS, sd der ikke opstar uhensigts-
maessigheder, fordi enheden bliver skattepligtig.

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

I en dansk sammenhaeng er der ikke i dag oplagte typer af juridiske enhe-
der, som kunne have interesse i at vaere ejer af den berettigede enhed. Hvis
ordningen skal etableres i Danmark og uden anvendelse af udenlandske
SPV'er, sd er det vanskeligt at se, at der kan vaere 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 vaere ejer,
hensynet til investorerne, saerligt det forhold at der ikke skal opst8 mod-
stridende interesser mellem investorer og pengeinstituttet. Det er Finansr8-
dets opfattelse, at hensynet til investorerne varetages pd anden vis, herun-
der via aftaler mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed. I forlaen-
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gelse heraf skal det bemeaerkes, at investorernes interesse ogsd varetages
via den tilsynsfgrende.

Vi er opmaerksomme p8, at et ejerskab af den berettigede enhed kan fgre
til, at pengeinstituttet ikke kan fa en kapitallettelse, men ordningen kan dog
bidrage til at give gget likviditet til udl8n. Finansridet ser s8ledes 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 m& sa afgeres i de konkrete tilfeelde ved anvendelse af de geeldende reg-
ler.

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

Det er Finansr3dets 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 veere ejer af den berettigede
enhed. Finansrddet vil meget gerne drgfte dette naermere med ministeriet,
herunder belyse problemstillingerne ved udformningen af § 152 k, stk. 2, i
sin nuveaerende formulering.

Det foresl@s i stk. 5, at stykstgrrelsen ved udstedelserne fra den berettigede
enhed skal have en stgrrelse pd minimum 100.000 euro. Det fremgér af
forarbejderne hertil, at minimumsstykstgrrelsen afspejler et gnske om at
sikre, at obligationerne ikke markedsfares over for ikke-kvalificerede inve-
storer.

Det er Finansradets holdning, at investorbeskyttelseshensynet varetages i
tilstreekkeligt omfang i investorbeskyttelsesreglerne i blandt andet bekendt-
gorelse om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel, bekendtggrelse om
kompetencekrav til personer, der yder rdgivning om visse investeringspro-
dukter, bekendtggrelse om risikomaerkning af investeringsprodukter og be-
kendtggrelse om prospekter for veerdipapirer, der optages til handel pa et
reguleret marked, og ved offentlige udbud af veerdipapirer over 5.000.000
euro. Disse regelszet giver mulighed for, at markedsfgre sig over for ikke-
kvalificerede investorer/detailinvestorer under forudseetning af, at visse be-
tingelser er opfyldt. Finansr&det ser ingen grund til at indfgre strengere reg-
ler i forbindelse med udstedelse af erhvervsobligationer, end der folger af
gaeldende investorbeskyttelsesregler, hvorfor seerbestemmelsen om mini-
mumsstgrrelse p& 100.000 euro bgr udgé.

§ 152 |. Solidarisk haeftelse

Det anfgres i stk. 1, at pengeinstituttet er solidarisk ansvarlig med den be-
rettigede enhed for tab som falge af fejl eller mangler ved det prospekt eller
tilsvarende udbudsmateriale, der er udarbejdet til de udstedte vaerdipapirer.
Yderligere anfgres i stk. 2, at pengeinstituttet skal skadeslgsholde den be-
rettigede enhed. Det przeciseres 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.

1 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 p8 flere andre m&der. Fgrst og fremmest er der
en tilsynsfarende, som tager stikprgver af aktiverne i registret og informati-
onerne herom. Derudover kan udstedelserne rates, hvilket ogsa giver en
klar indikation af, hvilke aktiver der er lagt i registret. Yderligere fglger det
af almindelig aftaleret, at det vaere muligt for den berettigede enhed at rette
et krav mod pengeinstituttet, safremt de aktiver, pengeinstituttet har leve-
ret, ikke lever op til det aftalte. I medfar af kapitalkravsreglerne er pengein-
stitutterne desuden forpligtet til at beholde 5 pct. af risikoen p& de overfgrte
1&n.

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

Finansrddet 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” i vaerdipapirhandelslovens forstand, jf. § 34, stk. 2, i vaerdipapirhan-
delsloven. Dette indebzerer, at vaesentlig viden, som m& antages maerkbart
at fa betydning for kursdannelsen pa 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 18n. Afggrende m8 veere, at denne viden kan f3 vae-
sentlig betydning for kursdannelsen. Finansrédet skal venligst anmode om
en bekreeftelse af ovenstdende fortolkning, eller sdfremt en sddan ikke kan
gives, en preaecisering af, hvorledes bestemmelsen skal forstds.
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§ 152 n. Overdragelse til eje Side 8

Finansrédet foreslar, 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
Finansradet 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 1&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 1&n indbetalt til penge-
instituttet straks skal overfgres til en konto tilhgrende den berettigede en-
hed”. Finansradet forstdr ‘straks’ som ‘dagligt’. Det ville vaere hensigtsmees-
sigt, om det blev preeciseret i forarbejderne, sdledes at der ikke kan opstd
fortolkningstvivl herom.

Det fremgar 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 hasve og saenke 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
lovforslaget. Hvilket ogsa vil vaere hensigtsmaessigt 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 repraesentantens
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 p8 pengeinstituttets tilsyneladende ret til at disponere over
aktiver, uanset at de er indfart i refinansieringsregistret. Eksempelvis i til-
faelde af overdragelse af rettigheder i forhold til 18n ydet af pengeinstituttet
eller overdragelse af panterettigheder, som pengeinstituttet ifglge 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 pdgaeldende aktiv. Det kan derfor ikke afvises, at der
pd sigt skal foretages overvejelser, om aftaleerhververes beskyttelse fortsat
skal opretholdes.

I stk. 5 fastsl8s det, at I8ntageres og andre tredjemaends adgang til at gore
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 Finansrddets forst3else af stk. 5, at det fort-
sat er muligt at fraskrive adgangen til modregning ved aftale. Det fremgar
imidlertid ikke helt klart.

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

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

Finansrédet vil desuden bemeerke, at bestdende |&neportefgljer, hvor mod-
regningsadgangen ikke er afskdret, md forventes kun i et mere begraenset
omfang at ville kunne danne grundlag for refinansieringspuljer.

I gvrigt bemeerkes, at der i bemaesrkningernes side 91, 2. og 9. afsnit henvi-
ses til § 152, stk. 2. Denne henvisning ses ikke at veere korrekt.

§ 152 p. Aktivtyper

Det fremgar af § 152 p, hvilke aktivtyper der kan indfgres i refinansierings-
registret. I stk. 1, litra 2, er anfgrt, at sikkerheder og kautioner for 18n og
kreditter er omfattet af litra 1. Her ville det vaere hensigtsmaessigt, safremt
stotteerklaeringer ogsd fremgik. Det skyldes isaer et praktisk hensyn, idet
stotteerklaeringer 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 prisseette kreditengagementets vaerdi.

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

Det vil desuden ogsd veaere szrdeles hensigtsmaessigt, sdfremt derivater til
brug for risikoafdaekning i registret ogsd kan indgd i registret, sdledes som
det ogsd er tilfaeldet i SDO-lovgivningen, jf. FIL § 152 g, stk. 4-5.

Problemstillingen opstdr, ndr et pengeinstitut salger en raekke 18n 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 afdaskke risikoen mellem f.eks.
renten pa de underliggende 1&n og renten pd obligationerne. S3fremt denne
risiko ikke kan afdaekkes, risikerer det formalsbestemte selskab at mangle
penge.



Hvis derivater ikke kan indg8 i registret, vil afdaekningen af risikoen skulle
foregd via et derivat indg8et mellem det formalsbestemte 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 p8 derivaterne til en anden
transaktion. Konsekvensen bliver, at der vil skulle anvendes et formalsbe-
stemt selskab pr. refinansieringstransaktion, hvilket er ungdigt omkost-
ningsfyldt.

I gvrigt bemaerkes, at der i bemaerkningernes side 93, 9. afsnit, henvises til
lovforslagets § 20, stk. 2. Denne henvisning ses ikke at vaere 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. Finansrédet forstdr denne bestem-
melse sdledes, at det ogsd er muligt at videregive oplysninger pd enkelt-
Iansniveau, sdfremt 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 ogsé kunne
omfattes. Yderligere bgr overvejes om obligationsejere, potentielle investo-
rer og reprasentanten skal vaere omfattet af listen.

§ 152 r. Tilsynsfgrende

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

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

Finansradet ville foretraekke, at den almindelige ansvarsnorm var gaeldende.
Til gengeeld kunne det undlades at stille krav om ekstra forsikring, séledes
som det nu fremg&r af § 152 r, litra 4. Det er Finansrdets 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 pdtage sig opgaven, samt hvad
prisen herfor vil blive.

I bemeaerkningerne til § 152 r, s. 96 er angivet, at “den tilsynsfgrende ikke
kan veere ansat eller modtage sit vederlag af det pengeinstitut, der fgrer
registret”, Finansradet gnsker i den forbindelse at fa bekreeftet, at dette ikke
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er til hinder for den praksis, som allerede eksisterer, at pengeinstituttet kan
betale den tilsynsfarendes initialomkostninger, der vil vaere, fgr obligatio-
nerne er solgt, mens de Igbende omkostninger i transaktionen ikke kan be-
tales af pengeinstituttet.

§ 152 s. Reguleringen af tilsynsfarendes tilsyn

Finansradet vil gerne kvittere for, at det af forarbejderne fremgér, at den
tilsynsfgrendes tilsyn i praksis vil ske i form af stikprgvekontrol. Dette er
meget hensigtsmaessigt, idet en kontrol af samtlige 1&n ville medfgre bety-
delige skonomiske omkostninger.

§ 152 v. Overdragelse til Finansiel Stabilitet A/S

Det fremgar af stk. 2, at aktiver hos Finansiel Stabilitet A/S efter 6 méaneder
skal afvikles inden for 5 &r. Der er Finansradets holdning, at det i praksis vil
veere en fordel, om der stod “spges afviklet inden for 5 8r”. Herved sikres,
at der ikke opstdr en situation, hvor afvikling finder sted p& uhensigtsmaes-
sige vilk3r 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 tilfeelde, og Finansradet har fuld forstdelse herfor. Der
er imidlertid et enkelt af disse tilfeelde, som ikke forekommer rimelig. Det
vedrgrer den situation, hvor den berettigede enhed foretager udstedelse af
en stykstgrrelse pd 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 1, 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 pd side 111, til
stk. 1, nr. 3, blev praeciseret, at bestemmelsen ogs8 gaelder 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 reprasentanter samt betingelse til repraesen-
tanter

Generelt bemaerkes det, at den foresl8ede 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 p& repraesentanten og beskrivelsen af dennes befgjelser alene frem-
gar 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 neermere bestemmelse om, hvem der kan underskrive som den
part, der har udpeget reprassentanten i tilfaelde, hvor udpegningen foreta-
ges af obligationsejerne. Dette kan med fordel tydeligggres i forarbejderne,
at det eksempelvis kunne veere 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-
praesentant for en udstedelse uden udsteders samtykke.

Det folger af forarbejderne til § 4 b, stk. 2, nr. 3 pd side 112, at repraesen-
tantens rettigheder skal finde anvendelse fra udstedelsesdagen. Dette synes
ikke at stemme overens med § 4 ¢, stk. 2, hvorefter repraesentantens ret-
tigheder og forpligtelser geelder fra det tidspunkt, hvor repraesentanten er
registreret. Finansradet finder det mest hensigtsmeaessigt, safremt repree-
sentantens rettigheder finder anvendelse fra udstedelsesdagen, da det her-
ved sikres, at udstedelsen ikke blot afventer en godkendelse af repreesen-
tanten.

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

I stk. 2, nr. 4, er anfart, at det af vilkdrene for obligationerne skal fremg3,
hvordan repraesentanten kan udskiftes. Det er vel fortsat af "udkast til vil-
k3rene....”, at det skal fremg3, idet vilkdrene pa dette tidspunkt endnu ikke
er endelige. Dette ville desuden stemme overens med terminologien i nr. 3
og nr. 5, hvor det er anfgrt i “udkast til vilkdrene 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 nzermere regler, som stk. 4 henviser til. Det vil vaere hensigtsmeessigt,
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, s registreringens
gennemfgrelse ikke ungdigt forsinker obligationsudstedelsens gennemfarel-
se.

§ 4 c. Udpegning af repraesentant

Finansrdet vil foresl§, 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 repreesentant. Her vil indeha-
verne ikke have nogen indflydelse, qua at disse ikke er til stede pd dette
tidspunkt i processen. Dette kunne fremga af et nyt stykke 1. I stk. 2 kunne
det s8 reguleres, hvorndr udsteder og indehavere sammen kan udpege en
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ny repreesentant. Sidstnaevnte vil i gvrigt ngdvendigggre en &ndring af vil-
karene i obligationsudstedelsen.

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

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

Udpegning af repreesentanten er bindende for konkursboet og senere er-
hververe af obligationen, jf. stk. 4. Det er Finansrddets holdning, at udpeg-
ningen ogsé begr vaere bindende i forhold til kreditorer, f.eks. ogsa i forhold
til udlaegshavere, og ikke alene i forhold til konkursboet.

§ 4 d. Repraesentantens befgjelser

Med henblik p8 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 vaerdipapircentral (819 af 26/06/2013)
udvides, sdledes at en vaerdipapircentral ogsd kan videregive oplysninger
om, hvem der pé et konkret tidspunkt er registreret som kontohaver for en
given obligation til repraesentanten, hvis en sadan mulighed fremgar af vil-
k3rene 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
nedvendig. Det kan teenkes, at udsteder eksempelvis ikke vil veere interes-
seret i at videregive oplysninger til repreesentanten til brug for afholdelse af
et obligationsejermgde, 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 repraesentanten, men sikkerheder generelt, sdle-
des at kautioner og garantier mv. ogs8 bliver omfattet. S&fremt det alene er
pant, foretages en ungdig afgreensning, som ikke i praksis vil veere hen-
sigtsmaessig. “Pant” foreslds 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 fremg3 af forar-
bejderne, hvorfor der skal ske en registrering i Det Centrale Virksomhedsre-
gister.
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§ 4 f. Anvendelse af reprasentanter i andre kollektive gzaeldsforhold
Finansr@det byder med tilfredshed denne aendring velkommen. Der Igses
herved et stort praktisk problem i forhold til hdndtering af syndikerede 1&n,
club- 18n 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 geeldsforhold.” 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 ogsd skal henvise til § 4 e, stk. 2.
Finansradet er som naevnt meget indstillet pd, at ordningen med erhvervs-
obligationer skal kunne fungere i praksis, og derfor haber vi ogséd p&, at mi-

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

Med venlig hilsen

Susanne Dolberg

Direkte +4533701061
sdo@finansraadet.dk
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Christian Turley (FT)

__ S
Fra: Ministerbetjening (FT)
Sendt: 16. august 2013 14:51
Til: Christian Turley (FT); Lone Kjaer (FT)
Cc: Ministerbetjening (FT)
Emne: VS: Haring 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.

Vedhaftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag til haring.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 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,
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 forleengelse 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
skade, som kan opst8 p8 grund af virus mv.

Fra: Birgitte Dresling

Sendt: 1. juli 2013 08:42

Til: Jan Kondrup; Sgren Mglgdrd; 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

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 patager sig imidlertid intet ansvar for
skade, som kan opstd pé 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@nasdaqgomx.com'; ‘corporate-centre-
dk@nets.eu'; 'da@da.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'de@de.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk';
'dfk@kriminalforsorgen.dk’; 'dfl@dfi.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’; '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@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’; Info Finansiel Stabilitet; Finansradet; '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 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 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
hgring.

Vi er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for 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, Z\rhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, 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




DANMARKS
& NATIONALBANK

Finanstilsynet Direktionen
Att.: Juridisk Kontor Havnegade 5
Arhusgade 110 1093 Kgbenhavn K
Ti.. 33636363
2100 Kebenhavn @ et e
.. .. nationalbanken@nationalbanken.dk
ministerbetjening@ftnet.dk www.nationalbanken.dk

16. august 2013

Sagsnr 131893
Dokumentnr 1274388

Svar pa horing af forslag til Lov om =ndring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om vzrdipapirhandel 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 ckstra 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 leses:

Securitisering vil give mulighed for, at pengeinstitutternes kreditekspone-
ring flyttes til veerdipapirinvestor. Dermed vil kapitalkravet i pengeinstituttet
ogsa falde. Det er imidlertid helt afgerende, at reduktionen i kapitalkravet
ikke er storre end reduktionen i kreditrisikoen for instituttet. Hvis eksempel-
vis securitiseringen udformes séledes, at pengeinstituttet patager sig de for-
ste tab, som madtte opstd pa ldnepuljen, bevarer instituttet en meget stor del
af kreditrisikoen pa den oprindelige ldneportefelje, selv om engagementet er
ret lille. Det ber afspejles i instituttets risikovaegte, s kapitaldekningen sva-
rer til risikoen.

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

Vedrorende forslagene om risikoafdaekning i betalingssystemer og beskyl-
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 Kobenhavn @

Att.: ministerbetjening@ftnet.dk

20. august 2013

Vedr.: 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.

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

Serligt med hensyn til lovudkastets § 2, nr. 8, bemarkes falgende:

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 veerdipapirhandel 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 omstedelse.

EMIR muligger, at en CCP kan operere efter en model for kundeclearing, hvor
clearingmedlemmet anses som fuldmegtig eller agent for kunden, hvorved CCP
direkte anerkender kunden som modpart i de indglede positioner
(fuldmagtigmodellen). Herudover vil det i henhold til EMIR vare muligt for en CCP
at strukturere sin kundeclearingsforretning pa en sidan made, at det i relation til
CCPen er clearingmedlemmet (og ikke kunden), der er modpart i positionerne
(principalmodel). I givet fald vil der mellem clearingmedlemmet og kunden bestd
positioner, der spejler de mellem CCP'en og clearingmedlemmet registrerede
positioner. I en principalmodel tillzegges kunden som udgangspunkt ikke rettigheder
over positionerne registreret hos CCP'en si lenge 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 pd en fuldmagtigmodel. Danske Advokater foreslir, at

DANSKE %7,
ADVOKATER /

7 /

H.C. Andersens Boutevard 45
1553 Kebenhavn v

Telefon 33 43 70 00
mait@danskeadvokater.dk

www.danskeadvokater.dk

Dak.nr D-2013-022195




ordlyden af § 57 f justeres til ogsd at omfatte aktiver tilhgrende et clearingmedlem,
som clearingmedlemmet har overdraget til en CCP til sikkerhed for positioner
indgdet i en principalmodel. I givet fald vil ogsi de foresliede lovbemarkninger
skulle preciseres (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 bemarkningerne til lovforslagets enkelte
bestemmelser) og sidste punktum af andet afsnit pd lovforslagets side 121 (under
bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser).

Udover ovennzvnte bemerkes, at den foresliede formulering af § 57 f alene
omhandler aktiver og siledes ikke omtaler positioner. EMIR foreskriver i artikel 48,
stk. 5 og 6, at kunders positioner skal vere overferbare i tilfelde af
clearingmedlemmets konkurs, og af EMIRs betragtning 64 fremgr, 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 overfarelse af en kundes positioner
i tilfzelde af clearingmedlemmets insolvens indebzre, at positionerne indgdet 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 understotter den i EMIR forudsatte
overforbarhed af positionerne. F.eks. ber der ikke kunne opsti tvivl om, hvorvidt
konkurslovens regler om boets indtredelsesret i gensidigt bebyrdende aftaler ville
kunne pdberabes af det insolvente clearingmedlems kurator.

De foreslaede lovbemarkninger omtaler i pkt. 2.9.3 kort spargsmailet om omstadelse,
herunder at der efter omstendighederne vil kunne ske omstedelse efter
konkurslovens § 74. Sifremt anvendelsesomradet for § 57 f udvides til ogsd at yde
omfatte kundeclearing i henhold til en principalmodel, vil der efter Danske
Advokaters opfattelse vare 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 ordinzre svarende til reguleringen for
aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse i kapital 18 a i lov om verdipapirhandel mv.).

Udover ovennzvnte bemarkninger til anvendelsesomridet for § 57 f bemarker
Danske Advokater, at tredje punktum af andet afsnit p4 lovforslagets side 121 (under
bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser) synes ufuldstzndig, idet
restbeleb kan opstd i andre tilfelde end hvis variation margin er hgjere end
positionens vardi, idet restbeleb ogsa vil kunne opst, hvis initial margin er hgjere
end de omkostninger mv. der er forbundet med gennemforelse af en
misligholdelsesproces.

Det sene svar beklages.

venlig hils

elle Hiibertz Krogsoe
Vicedirektor

DANSKE
ADVOKATER
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DANMARKS FISKERIFORENING

Nordensvej 3, Taulov
7000 Fredericia

TIf. +45 70 10 40 40
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1553 Kebenhavn V
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Juridisk kontor
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17. september 2013

Lovforslag om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
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
ovennaevnte lovforslag, selvom fristen er overskredet. Desveerre oversd vi lovforslaget ved
udsendelsen, ligesom foreningen ikke er pa "multihgringslisten”.

Vi haber imidlertid, at vore f& principielle bemeerkninger fortsat kan na at indgd 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 agede 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 vaesentlig 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, s 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 vaere
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 understatte 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 tiltreekke den ngdvendige interesse pa markedet.

Danmarks Fiskeriforening har ingen bemaerkninger til de mere tekniske dele af
lovforslaget, men er tilfreds med at der leegges 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

o

/) 4 v -y
Z«//{} ;zéfmn’%/ It

Ole Lundberg Larsen
Kontorchef



Christian Turley (FT)

Fra: Jane Brodthagen, JNB. <jnb@regioner.dk>

Sendt: 23. oktober 2013 15:29

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

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

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK740660
SJ: -1

Til Finanstilsynet

Danske Regioner har modtaget hgring over udkast til forslag til lov om sendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love.

Regionerne har ikke noget at bemaerke til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Jane Brodthagen
Konsulent
Center for sundhedspolitik, gkonomi og socialpolitik

Danske Regioner
Dampfaergeve) 22
2100 Kgbenhavn @

T 35298221
M 29170904

E jnb@regioner.dk

Officiel post bedes sendt til
regioner@regioner.dk

www.regioner.dk

Find alt o

regionsvalet
pa rv13.dk

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@FTNET.DK]

Sendt: 23. oktober 2013 11:39

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; ‘ask@ask.dk’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk'’;
'danmarks@skibskredit.dk'; ‘jmn@shareholders.dk'; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; Regioner@regioner.dk; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;

1




'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; ‘'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; ‘mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk'; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk'; 'itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk’; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk’;
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdagomx.com’; ‘corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk’; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk’; ‘oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk’; 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 'penst@penst.dk’;
fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk'; 'km@km.dk'; 'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk';
'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’; ‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’;
'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk'; info@ecb.europa.eu';
'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; '2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk';
'letbyrder-i-EU@erst.dk’; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk'; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse
(SIK); Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013
kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, 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 84 62
mailto:chn@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk



Christian Turley (FT)

. L
Fra: Leif Rasmussen <LER@ask.dk>
Sendt: 23. oktober 2013 15:51
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT)
Emne: Haring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,

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

Arbejdsskadestyrelsen har ingen bemazrkninger til forslaget.

Venlig hilsen

Leif Rasmussen
Specialkonsulent
Internationalt og politisk sekretariat (IPS)

Direkte: 72206284 B ===
Mobil
Epost: LER@ask.dk

Sikker Epost: askialask.dk

Arbejdsskadestyrelsen

Sankt Kjelds Plads 11 « 2100 Kebenhavn @ ¢ Telefon +4572206000 Fai +4572206020 « Web www.ask.dk



Christian Turlex (FT)

Fra: Preben K. Hansen <PKH@ask.dk>

Sendt: 23. oktober 2013 15:52

Til: Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Christian Turley (FT)

Cc: Tor Even Minter

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

lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love
Vedhzeftede filer: fesdPacket.xml

Til Finanstilsynet

Arbejdsskadestyrelsen har ikke bemaesrkninger til denne hgring.

Venlig hilsen

Preben K. Hansen
Chefkonsulent
Internationalt og politisk sekretariat (IPS)

SRR
Direkte: 72206317 E] o
Mobil:
Epost: PKH@ask.dk
Sikker Epost: ask(@ask.dk

Arbejdsskadestyrelsen

Sankt Kjelds Plads 11 + 2100 Kgbenhavn @ « Telefon +4572206000 ¢ Fax +4572206020 « Web www.ask.dk

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@FTNET.DK]

Sendt: 23. oktober 2013 11:39

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk'’;
Arbejdsskadestyrelsen; 'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk'’;
'danmarks@skibskredit.dk'; 'imn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk'; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk';
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk'; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk'; 'het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
‘post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; ‘fbr@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk'; 'itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk'; "info@Id.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk'; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saocek@ankl.dk’; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; BM Postkasse; 1 - DEP Erhvervs- og Veekstministeriets officielle postkasse; Udbetaling Danmark -
International Pension & Social Sikring; 'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; 'jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk’; ‘'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk’; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’;
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'‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk’; '2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk’;
'letbyrder@erst.dk'; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk'; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013

kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.
Juridisk kontor

T ———
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 84 62

mailto:chn@ftnet.dk
www.finanstilsynet.dk




Christian Turlex (FT) e ————————————

Fra: D-POL - Enhedspostkasse <pol@fivu.dk>

Sendt: 24. oktober 2013 09:19

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Jesper Schaumburg-Mdiller
Emne: Haring over udkast til forslag til lov om eendring af lov om finansiel virksomhed, lov

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

Vedheaeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag i hgring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK741161
SJ: -1

Ministeriet for Forskning, Innovation og Videregdende Uddannelser har ikke bemaerkninger til hgringen.
Med venlig hilsen

f. Jesper Schaumburg-Miiller, chefkonsulent
Heidi Hilfling Thode

Heidi Hilfling Thode
Sekreteer

Politik og Koordinering
Direkte telefon: + 45 7231 8031
E-mail: hth@fivu.dk

Ministeriet for Forskning, Innovation og
Videregdende Uddannelser

Besggsadresse:
Slotsholmsgade 10, stuen
1216 Kgbenhavn K

Postadresse:

PO Box 2135

1015 Kgbenhavn K
www.fivu.dk

Fra: D-DEP - enhedspostkasse

Sendt: 23, oktober 2013 12:21

Til: D-POL - Enhedspostkasse

Emne: JSC + gk-folk/hth/ AFVENTER VS: Hgring over udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige
andre love

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@FTNET.DK]
Sendt: 23. oktober 2013 11:39

Til: Advokatsamfundet; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; ‘ask@ask.dk’;
‘'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; Danmarks Rederiforening;
‘danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk'; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk'; Dansk
Arbejdsgiverforening; Dansk Byggeri; Dansk Ejendomsmaeglerforening; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’;
'dfim@forsikringogpension.dk’; Dansk Industri; 'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’;
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'metal@danskmetal.dk’; ‘'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk'; 'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’;
'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; Datatilsynet; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk';
'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’; 'revisor@revisornaevnet.dk';
'info@ejendomsforeningen.dk’; ‘het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’; Finansforbundet; 'mail@finanshus.dk’;
'mail@finansielstabilitet.dk’; Finansrddet; Finanssektorens Arbejdsgiverforening; 'post@finansogleasing.dk'’;
'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com'’; 'ane.marie.christensen@nordea.com’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk'; ‘fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’;
'info@frivilligraadet.dk’; FSR - danske revisorer; FTF; 'gii@gii.dk'; 'f.lindelov@g-icap.dk’; 'info@gxgmarkets.com';
‘agr@horesta.dk’; Handvaerksrddet; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’; 'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk';
'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@if.dk'; 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’;
Landsorganisationen i Danmark; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk’; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu'; 'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’;
'mail@realkreditforeningen.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’; Danmarks Rederiforening; 'rbf@regionalebanker.dk’;
'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk'; 'saoek@ankl.dk’; 'oc@di.dk'; Jakob Willer;
'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’; 'ro@gl.stm.dk’; Beskeeftigelsesministeriet; 1 -
DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 'penst@penst.dk’; Finansministeriet; Forsvarsministeriet;
Justitsministeriet; Ministeriet for Sundhed og Forebyggelse; Kirkeministeriet (Ligestillings- og Kirkeministeriet); Klima-,
Energi - og Bygningsministeriet; Kulturministeriet; Miljgministeriet; Ministeriet for Barn og Undervisning; Social- og
Integrationsministeriet; Ministeriet for By Bolig og Landdistrikter; D-DEP - enhedspostkasse; MinisterietforFgdevarer
LandbrugogFiskeri; Skatteministeriet; 'stm@stm.dk'; Transportministeriet; Udenrigsministeriet; ‘oim@oim.dk’;
'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; Erhvervsstyrelsen; '2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk'; Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen; 'pvs@dkpto.dk'; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK); Sefartsstyrelsen

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013
kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.
Juridisk kontor

P s _————
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.; +45 33 55 84 62
mailto:chn@ftnet.dk

www finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT) e—

Fra: Anne Kirkegaard <ank@kum.dk>

Sendt: 25. oktober 2013 14:.01

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Lotte Bjerre Kristoffersen
Emne: Fra KUM vedr. haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK741798
SJ: -1

Til orientering har Kulturministeriet ikke bemaerkninger til den fremsendte hgring.

Venlig hilsen
Anne Kirkegaard

Anne Kirkegaard
Ledelsessekretzer | T: 41 39 39 05 | M: 25 56 91 42 | ank®kum.dk

MINISTERIET

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) <CHN@FTNET.DK>
Sendt: 23. oktober 2013 11:39
Til: 'samfund @advokatsamfundet.dk'; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’;

'pote@atp.dk'; 'ask@ask.dk’; 'mail@dbmf.dk'; 'dvca@dvca.dk’;
‘nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk'; 'danmarks@skibskredit.dk';
'imn@shareholders.dk’; 'am@shareholiders.dk’; 'struwe @post9.tele.dk'; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’;
'dfim@forsikringogpension.dk'; 'di@di.dk'; 'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’;
'formand@isaca.dk'; 'metal@danskmetal.dk'; 'mail@lundorff.dk'; 'Sekretariatet@dk-
r.dk'; 'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfi.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’;
'regioner@regioner.dk'; 'dt@datatilsynet.dk’; 'sekretaer@aktuarforeningen.dk';
'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk';
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’;

'formand @fdfa.dk'; 'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’;
'mail@finansielstabilitet.dk'; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk'; 1 - KFST Forbrugerombudsmanden (KFST); 'fbr@fbr.dk';
'stig.jensen@ma.allianz.com'; 'ane.marie.christensen@nordea.com’;
‘andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke @forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk'; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk';
'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk'; 'f.lindelov@g-icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’;
'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'info@ifr.dk'; 'itb@itb.dk'; 'kk@kommunekredit.dk’;
'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk';
'info@Id.dk'; 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’;
‘copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk'; 'bi3@post.dk'; 'mail@realkreditforeningen.dk’;
'rr@realkreditraadet.dk’; 'info@shipowners.dk'; 'rbf @regionalebanker.dk’;
'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk'; 'saoek@ankl.dk’;
'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com';
'ro@fo.stm.dk’; 'ro@gl.stm.dk'; BM Postkasse; 1-DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets

1



Cc:

Emne:

Vedhaeftede filer:

officielle postkasse; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk'; 'fmn@fmn.dk'; 'im@jm.dk’;
'sum@sum.dk’; 'km@km.dk'; KEBMIN - Klima-, Energi- og Bygningsministeriet;
Kulturministeriet; 'mim@mim.dk’; ‘uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk'; MBBL Hovedpostkasse;
fivu@fivu.dk'; 'fvm@fvm.dk’; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’;
'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’;
'Lise.Pedersen@ech.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; '2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk'; 1 -
KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk'; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK);
Sefartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening
(FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Hgring over udkast til forslag til lov om endring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love
Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag i hgring.pdf

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013 kl.

12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.

Juridisk kontor

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00

Direkte tIf.: +45 33 55 84 62

mailto:chn@ftnet.dk
www finanstilsynet.dk



Ehristian Turley SFT)

e |
Fra: Peter Martin Wilhjelm <pmw@dma.dk>
Sendt: 1. november 2013 12:50
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Christian Turley (FT)
Emne: Sefartsstyrelsens haringssvar til udkast til forslag til lov om aendring af lov om

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK759086
SJ. -1

Kaere Camilla Hauberg Nicolajsen

Sefartsstyrelsen har ingen bemaerkninger til det fremsendte udkast til forslag til lov om sendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige
andre love.

Med venlig hilsen
Peter Martin Wilhjelm
Fuldmeegtig, cand.jur.

Sofartsstyrelsen
Skibsregistret (SRG)
Dir. tIf.: 91 37 61 32

E-mail: pmw@dma.dk

i —— e
SORARTSSTYROLIIN
Carl Jacobsens Vej 31

2500 Valby

TIf.: 91 37 60 00
Fax: 91 37 60 01

Web: www,sofartsstyrelsen.dk



Finanstilsynet
Arhusgade 110,
2100 Kebenhavn @

Horingssvar vedrerende udkast til forslag til lov om a&ndring
af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel
m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
og forskellige andre love

Rigsrevisionen har den 23. oktober 2013 modtaget udkast til forslag til lov om
eendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veaerdipapirhandel m.v., lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Rigsrevisionen har gennemgaet udkastet for bestemmelser om regnskab og
revision i henhold til Rigsrevisorlovens §§ 7 og 10.

Rigsrevisionen har ikke bemaerkninger til udkastet.
Eventuelle spgrgsmal kan stilles til undertegnede pa telefon 33 92 83 90 eller

via e-mail pa rr@rigsrevisionen.dk med anferelse af det i brevhovedet anferte
journalnummer.

Med venlig hilsen

Jesper Clausen
Fuldmeegtig

RIGSREVISIONEN

St. Kongensgade 45
1264 Kebenhavn K

TIf. 33928400
Fax 33110415

rr@rigsrevisionen.dk
www.rigsrevisionen.dk

1. november 2013

J.nr.: 2013-3500-34
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dvca

Danish Venture Capital and Private Equity Association

Horingssvar

1. November 2013

Heringssvar vedrarende udkast til forslag til lov om a&ndring af bl.a. lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v.

Erhvervs- og Veekstministeriet har den 23. oktober 2013 sendt et udkast til forslag til lov om
aendring af lov om bl.a. lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. (FAIF-loven) i
haring.

DVCA har folgende bemeaerkninger til udkastet til forslagets § 3, der vedrerer de foreslaede
aendringer til FAIF-loven. DVCA noterer sig med tilfredshed, at lovforslaget retter op pa en
reekke uhensigtsmaessigheder, som den nugeeldende lov indeholder.

Det er imidlertid DVCA's opfattelse, at visse af de foresldede aendringer bar preeciseres.

Udkastets forslag til § 3, nr. 3 (lovens § 5, stk. 5.)
Forslagets § 3, nr. 3, gor det muligt for forvaltere af alternative investeringsfonde at
markedsfere sig over for ledere, direktgrer eller andre ansatte, som er involveret i
forvaltningen af den alternative investeringsfond, uden at forvalteren skal sgge om tilladelse
til at markedsfare fonden over for detailinvestorer.

Det er DVCA'’s opfattelse, at forslagets § 3, nr. 3, tilige ber give mulighed for markedsfaring
over for medlemmer af et managementselskabs "advisory board"/"industrial board”, uden at
forvalteren skal s@ge om tilladelse til at markedsfere fonden over for detailinvestorer.

Et "advisory board’/"industrial board" bestar som regel af personer med stor erfaring fra
relevante industrier/brancher og yder radgivning til managementselskabet om konkrete
investeringer i de konkrete fonde. Det kan vaere af stor betydning for et
managementselskabs mulighed for at tiltreekke kompetente medlemmer til sit "advisory
board”/"industrial board”, at medlemmerne potentielt kan fa mulighed for at foretage
investering i fondene.

Det vil efter DVCA's opfattelse veere helt overensstemmende med hensigten bag forsiagets §
3, nr. 3, som udtrykt i forslagets bemaerkninger til bestemmelsen, at ogsa personer, der yder
radgivning til managementselskabet om konkrete investeringer for en konkret alternativ
investeringsfond, kan foretage investeringer i den pagaeldende fond.

DVCA foreslar pa denne baggrund, at der efter lovens § 5, stk. 5, nr. 1, indsaettes felgende
ny nr. 2:

"andre personer, som uden at vaere ansat hos en forvalter af alternative investeringsfonde
deltager i radgivende organer eller lignende etableret i overensstemmelse med en alternativ
investeringsfonds vedteegter eller fondsbestemmelser til at radgive forvalteren om
investeringer m.v. for den pageeldende alternative investeringsfond, i denne konkrete
alternative investeringsfond, eller”

Den foreslaede § 5, stk. 5, nr. 2, om semiprofessionelle investorer, bliver herefter til nr. 3.
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DVCA foreslar, at den foreslaede § 5, stk. 5, nr. 1, og ovennaevnte forslag til § 5, stk. 5, nr. 2,
behandles sammen i lovforslagets bemeerkninger, da de to bestemmelser er baseret pa
samme hensyn. | forhold til ovennaevnte forslag til § 5, stk. 5, nr. 2, foreslar DVCA, at det i
lovforslagets bemaerkninger seerligt fremhaeves, at der teenkes pa medlemmer af udvalg, rad
eller lignende, der er udpeget til at yde radgivning til forvalteren om investeringer m.v. i de
pageeldende fonde.

Udkastets forslag til § 3, nr. 4 (lovens § 5, stk. 6, 2. pkt.)

Det folger af forslagets § 3, nr. 4, at forvaltere, der er registrerede i Finanstilsynet, skal kunne
markedsfere andele i alternative investeringsfonde i andre lande i EU eller lande, som EU
har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, safremt det pageeldende lands nationale
lovgivning tillader dette. Bestemmelsen sondrer ikke i forhold til i hvilket land, den
pageeldende fond er etableret.

Med den foreslaede andring af lovens § 5, stk. 6 (og opheevelsen af det nugeeldende § 5,
stk. 5, jf. forslagets § 3, nr. 3), vil en forvalter registreret i Finanstilsynet kunne markedsfore
a) andele i alternative investeringsfonde i de @vrige EU-lande (i det omfang det pagaeldende
land tillader det), jf. det foresidede 2. pkt., og b) andele i alternative investeringsfonde
etableret i Danmark eller et tredjeland til professionelle investorer i Danmark og i tredjelande,
jf. det nugaeidende 1. pkt.

En forvalter registreret i Finanstilsynet vil imidlertid fortsat ikke kunne markedsfare andele i
alternative investeringsfonde etableret i et andet EU-land i Danmark eller i et tredjeland over
for professionelle investorer, jf. § 5, stk. 6, 1. pkt.

En forvalter registreret i Finanstilsynet vil endvidere fortsat heller ikke kunne markedsfare
andele i alternative investeringsfonde (uanset hvor fonden er etableret) over for
detailinvestorer i tredjelande, selvom det pagaeldende tredjelands nationale lovgivning matte
tillade dette, jf. § 5, stk. 6, 1. pkt.

Det er DVCA's opfattelse, at lovens § 5, stk. 6 (1. og 2. pkt.), ber udformes saledes, at
forvaltere, der er registrerede i Finanstilsynet, ogsa skal kunne markedsfore a) andele i
alternative investeringsfonde etableret i et andet EU-land til professionelle investorer i
Danmark og i tredjelande og b) andele i alternative investeringsfonde over for
detailinvestorer i tredjelande, hvis det pagaeldende tredjelands nationale lovgivning matte
tillade det.

DVCA foreslar derfor, at lovens § 5, stk. 6, 1. pkt., kun skal omhandle registrerede forvalteres
markedsfering til professionelle investorer af andele i alternative investeringsfonde i
Danmark (uanset hvor de alternative investeringsfonde er etablerede), og at lovens § 5, stk.
6, 2. pkt, skal formuleres som udkastet til forslagets § 3, nr. 4, med tilfgjelse af
markedsfaring i tredjelande.

Det skal supplerende bemeerkes i tilknytning til forslagets § 3, nr. 5 og bemeerkningerne til
det foreslaede § 5, stk. 10, at det efter DVCA's opfattelse vil veere i strid med EU-retten, hvis
der fastsaettes strengere regler for markedsfgring i Danmark af andele i alternative
investeringsfonde for forvaltere, der er registrerede i andre EU-lande, end der gaelder for
forvaltere registreret i Finanstilsynet.

Fkk

Det skal afslutningsvist bemeerkes, at forslagets § 3, nr. 1, synes ved en fejl at have udeladt
en henvisning til § 162. Overskriften til bemaerkningerne til forslagets § 3 er desuden angivet
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som "§ 4", og bemaerkningerne til forslagets § 3, nr. 6, henviser til "lovforslagets § 4, nr. 22,
og bemaerkningerne hertil”, hvilket formentligt rettelig skulle vaere "lovforslagets § 3, nr. 15 og
16, og bemaerkninger hertil”.

Med venlig hilsen
DVCA

Jannick Nytoft
Adm. direktor



Christian Turley (FT)

N R
Fra: Jonas Kjellmann <jkj@sm.dk>
Sendt: 1. november 2013 15:10
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Svar: Haring over udkast til forsiag til lov om zendring af lov om finansiel

virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love (Id nr.: 504839)

Vedhaeftede filer: Hgringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag i haring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK759159
SJ: -1

Social-, Barne- og Integrationsministeriet har den 23. oktober 2013 modtaget haring over udkast til forslag til lov om
e&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaitere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Social-, Barne- og Integrationsministeriet skal gere opmaerksom p4, at ministeriet ikke har nogle bemaerkninger til det
fremsendte.

Med venlig hilsen /Kind regards

Jonas Kjellmann
Student

SOCIAL-, BARNE- OG INTEGRATIONSMINISTERIET / MINISTRY OF SOCIAL AFFAIRS, CHILDREN AND
INTEGRATION

Kontoret for Jura og International/Law and International
Veerelse 1.09

Holmens Kanal 22

1060 Kgbenhavn K

TIf: +45 33 92 93 13

E-mail: jkj@sm.dk
Til: 1 - DEP Erhvervs- og Vaa-kstministeriets ofﬂc.ielle posti(asse (em-d:ap@evm.dk), '_2‘-_

EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk' (2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk), 1 - KFST Officiel
hovedpostkasse (kfst@kfst.dk), 'ae@aeraadet.dk’ (ae@aeraadet.dk), 'ask@ask.dk' (ask@ask.dk),
‘am@shareholders.dk' (am@shareholders.dk), 'ane.marie.christensen@nordea.com'
(ane.marie.christensen@nordea.com), 'andelskasseforeningen@jak.dk' (andelskasseforeningen@jak.dk),
‘agr@horesta.dk' (agr@horesta.dk), 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'
(Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com), 'bi3@post.dk' (bi3@post.dk), 'dvca@dvca.dk'
(dvca@dvca.dk), 'danmarks@skibskredit.dk' (danmarks@skibskredit.dk), 'de@de.dk' (de@de.dk),
'dfim@forsikringogpension.dk' (dfim@forsikringogpension.dk), 'dirf@dirf.dk' (dirf@dirf.dk), 'dsa@jom.dk'
(dsa@jom.dk), ‘formand@isaca.dk' (formand@isaca.dk), 'dfi@dfl.dk' (dfi@dfl.dk), 'ddf@finansanalytiker.dk’
(ddf@finansanalytiker.dk), ‘formand@fdfa.dk' (formand@fdfa.dk), ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'
(forbrugerombudsmanden@kfst.dk), 'tk@fmf.dk' (fk@fmf.dk), 'f.lindelov@g-icap.dk' (f.lindelov@g-icap.dk),
‘copenhagen@nasdagomx.com' (copenhagen@nasdagomx.com), ‘corporate-centre-dk@nets.eu' (corporate-
centre-dk@nets.eu), 'compliance.nordic@westernunion.com' (compliance.nordic@westernunion.com),
'mail@dbmf.dk' (mail@dbmf.dk), 'nationalbanken@nationalbanken.dk' (nationalbanken@nationalbanken.dk),
'info@shipowners.dk' (info@shipowners.dk), imn@shareholders.dk’ (jmn@shareholders.dk),
‘hoeringssager@danskerhverv.dk' (hoeringssager@danskerhverv.dk), 'mail@Ilundorff.dk' (mail@Ilundorff.dk),
'mail@danskemaritime.dk’ (mail@danskemaritime.dk), 'info@fondsmaeglerforeningen.dk'’
(info@fondsmaeglerforeningen.dk), 'het@fdih.net' (het@fdinh.net), 'post@finansforbundet.dk’
(post@finansforbundet.dk), 'mail@finanshus.dk' (mail@finanshus.dk), 'mail@finansielstabilitet.dk'
(mail@finansielstabilitet.dk), 'post@finansogleasing.dk' (post@finansogleasing.dk),
lisa.gericke@forexbank.dk' (lisa.gericke@forexbank.dk), 'gi@gii.dk' (gii@gii.dk), 'info@gxgmarkets.com'
(info@gxgmarkets.com), 'isobro@isobro.dk’ (isobro@isobro.dk), 'info@ifr.dk' (info@ifr.dk), 'itb@itb.dk’
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Cc:

Fra:
Emne:

Sendt:

(itb@itb.dk), 'hes@lett.dk' (hes@lett.dk), 'kob@experian.dk' (kob@experian.dk), 'hoering@|f.dk’
(hoering@If.dk), 'info@baeredygtigtlandbrug.dk' (info@baeredygtigtlandbrug.dk), 'info@shipowners.dk’
(info@shipowners.dk), 'rbf@regionalebanker.dk' (rbf@regionalebanker.dk), 'MiaSim@erst.dk'
(MiaSim@erst.dk), 'oc@di.dk' (oc@di.dk), 'post@teleindu.dk’ (post@teleindu.dk), 'info@ecb.europa.eu'
(info@ecbh.europa.eu), 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu' (Lise.Pedersen@ecb.europa.eu), 'letbyrder@erst.dk'’
(letbyrder@erst.dk), 'letbyrder-i-EU@erst.dk' (letbyrder-i-EU@erst.dk), Advokatsamfundet
(samfund@advokatsamfundet.dk), ‘webteam@andelskassen.dk' (webteam@andelskassen.dk),
'struwe@post9.tele.dk’ (struwe@post9.tele.dk), Dansk Arbejdsgiverforening (da@da.dk), Dansk Byggeri
(info@danskbyggeri.dk), Ugemagasinet Industrien (di@di.dk), Dansk Metal (metal@danskmetal.dk),
'Sekretariatet@dk-r.dk' (Sekretariatet@dk-r.dk), hhk@danskeadvokater.dk (hhk@danskeadvokater.dk),
Danske Regioner (regioner@regioner.dk), sekretaer@aktuarforeningen.dk (sekretaer@aktuarforeningen.dk),
'revisor@revisornaevnet.dk' (revisor@revisornaevnet.dk), Ejendomsforeningen Danmark
(info@ejendomsforeningen.dk), Finansradet (Finansradets Hus) (mail@finansraadet.dk), fa@fanet.dk
(fa@fanet.dk), for@fbr.dk (for@fbr.dk), 'stig.jensen@ma.allianz.com'’ (stig.jensen@ma.allianz.com),
Forsikring og Pension (fp@forsikringogpension.dk), info@frivilligraadet.dk (info@frivilligraadet.dk),
Foreningen af Statsautoriserede Revisor FRR (fsr@fsr.dk), ftf@ftf.dk (ff@ftf.dk), Handvaerksradet
(hvr@hvr.dk), kk@kommunekredit.dk (kk@kommunekredit.dk), KL Kommunernes Landsforening (ki@kl.dk),
Landsforeningen af Beskikkede Advokater Sekretariat (er@homannlaw.dk), Landsorganisationen i Danmark
LO (lo@lo.dk), 'Sekretariatet@lopi.dk' (Sekretariatet@lopi.dk), info@Id.dk (info@Id.dk),
'sekretariat@parcelhus.dk' (sekretariat@parcelhus.dk), Realkreditradet (rr@realkreditraadet.dk),
‘revisortilsynet@erst.dk’ (revisortilsynet@erst.dk), 'sacek@ankl.dk' (saoek@ankl.dk), ‘vp@vp.dk' (vp@vp.dk),
ro@fo.stm.dk (ro@fo.stm.dk), 'ro@gl.stm.dk’' (ro@gl.stm.dk), Klima- og Energiministeriet (kemin@kemin.dk),
MIM - Miljgministeriets hovedpostkasse (MIM@MIM.DK), Social-, Barne- og Integrationsministeriet
(sm@sm.dk), Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter (mbbl@mbbl.dk), fivu@fivu.dk (fivu@fivu.dk), OIM
@konomi- og Indenrigsministeriet postkasse (oim@oim.dk), Moderniseringsstyrelsen (modst@modst.dk),
erst@erst.dk (erst@erst.dk), Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK (sik-sik@sik.dk),
udbetalingdanmark@atp.dk (udbetalingdanmark@atp.dk), Datatilsynet (dt@datatilsynet.dk),
Realkreditforeningen (mail@realkreditforeningen.dk), Rigsrevisionen C 1 (info@rigsrevisionen.dk),
Beskeeftigelsesministeriet (bom@bm.dk), Pensionsstyrelsen (penst@penst.dk), Finansministeriet (fm@fm.dk),
Forsvarsministeriet (fmn@fmn.dk), Justitsministeriet jm@jm.dk), Indenrigs- og Sundhedsministeriet
(sum@sum.dk), Kirkeministeriet (km@km.dk), Kulturministeriet (kum@kum.dk), Undervisningsministeriet
(uvm@uvm.dk), Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fiskeri (fvm@fvm.dk), Skatteministeriet
Departementet (skm@skm.dk), Statsministeriet Christiansborg (stm@stm.dk), Transportministeriet
(trm@trm.dk), Udenrigsministeriet (um@um.dk), Patent- og Varemaerkestyrelsen (pvs@dkpto.dk),
Sofartsstyrelsen (sfs@dma.dk)

Julie Galbo (FT (JG@FTNET.DK), Mark Andrew Rennenfelt (FT (MAR@FTNET.DK), Christian Turley (FT)
(CHT@FTNET.DK), ministerbetjening@ftnet.dk (ministerbetjening@ftnet.dk), Camilla Hauberg Nicolajsen (FT
(CHN@FTNET.DK)

Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) (CHN@FTNET.DK)

Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

23-10-2013 11:39:04

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fer det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013
kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkensulent, cand.jur.
Juridisk kontor
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Christian Turley (FT)

L ___ ]
Fra: HFO003@politi.dk
Sendt: 4, november 2013 09:10
Til: Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Udkast til lov omaendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
mv., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og forskkellige andre lov
i haring.

Til specialkonsulent Camilla Hauberg Nicolajsen
S@IK har ikke bemaerkninger til det fremsendte forslag til lov om aendring af de ovennavnte love.

Med venlig hilsen/ Yours sincerely

Hans Fogtdal
Vicestatsadvokat/ Deputy State Prosecutor

Statsadvokaten for szerlig gkonomisk kriminalitet /
State Prosecutor for Serious Economic Crime
Kampmannsgade 1

DK-1604 Kgbenhavn V

Telefon: (+45) 35 25 95 00
Mobil: (+45) 40 44 28 45
Fax: (+45) 45 15 01 19

Email; hfo003@politi.dk

By Tenk pé miljeet for du printer denne mail/ Please consider the environment before printing this E-mail



Christian Turley (FT)

Fra: LKAJK <LKAJK@uvm.dk>

Sendt: 4. november 2013 19:35

Til: Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Cc: Kira Gandrup

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

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

Vedhaeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Samlelovforslag i haring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK759148
SJ: -1

Sagsnr. 038.30M.391
Finanstilsynet

Ved e-mail af 23. oktober 2013 har Finanstilsynet sendt sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om
finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og
forskellige andre love i hgring.

Det pagzldende lovforslag ses ikke at indeholde bestemmelser af szerskilt betydning for grundskole-, ungdoms- og
voksenuddannelsesomradet i forhold til de uddannelses- og institutionsmaessige forhold. | det omfang
uddannelsesinstitutioner matte veere bergrt af den foresldaede regulering ses det ikke at indebaere en anden
regulering af deres forhold end den som i gvrigt geelder pa det pdgaeldende omrade.

Undervisningsministeriet har pa den baggrund ikke bemaerkninger til udkastene.
Med venlig hilsen

Henrik Thode
Chefkonsulent

Undervisningsministeriet
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

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@FTNET.DK]

Sendt: 23. oktober 2013 11:39

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk';
‘'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk’;
'‘danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk'; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk';
‘dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk’; ‘'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
‘revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; ‘het@fdih.net'; ‘formand@fdfa.dk’;
'‘post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;
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'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk'’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk'; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk'’;
'sacek@ankl.dk’; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 1 - DEP Erhvervs- og Vaskstministeriets officielle postkasse; 'penst@penst.dk’;
'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk'; 'kemin@kemin.dk’; 'kum@kum.dk’;
'mim@mim.dk’; UYMIPOST; 'sm@sm.dk'; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk’; ‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk';
'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'eim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’;
'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk’; '2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk';
'letbyrder-i-EU@erst.dk’; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk'; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse
(SIK); Sefartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremszettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013

kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.
Juridisk kontor
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DET JURIDISKE FAKULTET
KOBENHAVNS UNIVERSITET

Finanstilsynet
Juridisk Kontor
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn ©

Hering af lovforslag om sndring af bl.a. Veerdipapirhandelsloven

Herved skal jeg svare pa den hering, der er ivarksat den 23. oktober 2013.

Lovforslaget indeholder en lengere reekke af &ndringer, og jeg skal her kun
svare pd de &ndringer, der angdr Veerdipapirhandelsloven.

Hovedparten af disse ndringsforslag er fornuftige, bortset fra et enkelt, der
desverre har vidtrekkende negative konsekvenser. Jeg har derfor valgt at
begynde med dette forslag og behandle de gvrige endringer efterfolgende.

Lovforslagets § 2, nr. 10: Udvidelse af tilbudspligten til aftaler mellem
aktionaerer

Det er et centralt princip i dansk, og i evrigt ogsa nordisk selskabsret, at le-
delsen hovedsageligt skal udpeges af aktionzrerne og kan fjemnes af disse.
Herved sikres muligheden for et aktivt ejerskab og kontrol med, at ledelsen
varetager aktionzrernes interesser. Aktionzrerne udever denne centrale be-
fojelse pa generalforsamlingen, og sével selskabs- som berslovgivningen
indeholder en reekke oplysningspligter, der skal sikre, at aktionererne kan
udeve deres befajelser pa et oplyst grundlag og har mulighed for at tage
kontakt til hinanden forud for generalforsamlingen, hvor ledelsen skal ud-
peges.

Forslaget indeberer, at tilbudspligten udvides til at omfatte tilfeelde, hvor to
eller flere aktionerer »handler i forstéelse« med hinanden, f.eks. indgar en
aftale om besettelsen af pladser i ledelsen, der skennes at give dem be-
stemmende indflydelse. Efter den eksisterende lovgivning vil tilbudspligten
kun gelde, safremt »forstdelsen« knytter sig til en aktieerhvervelse, men ef-
ter forslaget vil den blotte »forstielse« mellem aktionzrerne om disse for-
hold kunne udlese tilbudspligt, uanset at de ikke kober en eneste aktie.

Det er sa alvorlig en ®ndring, at jeg tvivler pa, at man har gjort sig raekke-
vidden klart, og jeg mé kraftigt advare imod at fremme forslaget. Jeg skal i
det felgende sege at begrunde min advarsel.

8. NOVEMBER 2013

DIR 35323185
MOB 26814 4576

JIh@jur.ku.dk

REF: JLH



Tilbudspligten knytter sig til offentlige overtagelsestilbud. Pligten er hjemlet SIDE 2 AF 7
i art. 5(1) i Direktiv (2004/25/EF) om overtagelsestilbud, der er implemente-

ret i Veerdipapirhandelslovens kap. 8 om overtagelsestilbud. Som det frem-

gér af titlerne p4 denne lovgivning, er der tale om bersretlig regulering af
aktieoverdragelser (tilbud om overtagelse af aktier).

Problemet er, at tilbudspligten i nogle jurisdiktioner ikke kun anvendes i en
bersretlig sammenheng, dvs. ved overtagelsestilbud, men ogsd i en sel-
skabsretlig sammenhang, hvorved pligten spiller en rolle for styringen af
selskaberne, sikaldt ncorporate governance«, Herved kommer det bersretli-
ge anliggende om gennemfarelsen af overtagelsestilbud til at pavirke det
langt mere indgribende spergsmal om, hvem der bar bestemme i selskaber-
ne: ledelsen eller aktionzrerne.

I nogle jurisdiktioner, f.eks. UK, bruges tilbudspligten til at sikre ledelsen
imod direkte aktionerindflydelse, fordi idealet er en ledelse, der er »uaf-
hangig« (independent) af aktionzrerne, hvilket bl.a. ses mere generelt af
den Corporate Governance Code, der udgives af FRC. Begrundelsen om, at
tilbudspligten er nadvendig, nér en aktionzr opnér kontrol over selskabet,
for at beskytte de gvrige aktionzrer imod en uforudset &ndring af selskabets
drift, synes i den sammenhang at veere en eufemistisk efterrationalisering.
Det ses af, at aktionererne ikke opndr en tilsvarende »beskyttelse«, hvis /e-
delsen beslutter at omlzgge selskabets drift. Tilbudspligten geres kun gel-
dende mod aktionerer; aldrig mod ledelsen selv. Den beskytter siledes ikke
minoritetsaktiongrer, men ledelsen.

Denne indretning af selskabsretten afviger fra indretningen i dansk selskabs-
ret, hvor idealet tveertimod er aktive aktionzrer, der ever direkte indflydelse

pa ledelsen og har kontrol over denne. Dette ses af en raekke forskellige treek
ved selskabslovgivningen, iser Selskabslovens § 120(1), hvorefter flertallet

af det gverste ledelsesorgan altid skal velges af aktionzrerne pé generalfor-

samlingen og frit kan afsettes af dem. En bestemmelse, der i pvrigt gér igen
i de andre nordiske landes selskabsret, Herved sikres ganske héndfast, at ak-
tionzrer kan gve bestemmende indflydelse pa ledelsen.

Udviklingen i selskabsretten, herunder ndringerne i den nye Selskabslov af
2009, gér ligeledes i retning af at muliggare drefielser mellem aktionererne
forud for generalforsamlingen m.h.p. udevelsen af deres stemmeret, f.eks.
SL § 102(3) om udvidet kommunikation forud for generalforsamlingen.

Pointen er ikke her at vurdere, om engelsk eller nordisk selskabsret er bedst,
men at fremheeve, at tilbudspligten uden for dens naturlige borsretlige
sammenheeng spiller en hejst forskellig rolle i de forskellige medlemsstaters
selskabsret.

Hvis man ikke er opmarksom herp, men blot ensker at efterligne udlandet,
lober man let ind i en rekke problemer. Dette har man métte erkende i de



medlemsstater, der uden omtanke har kopieret engelsk ret ved implemente- SIDE3AF 7
ringen af Direktivet om overtagelsestilbud og ladet bestemmelsen om »per-

soner, der handler i forstielse med hinanden« ogsé omfatte tilfeelde, hvor

der ikke handles aktier. Denne udvidelse af tilbudspligten giver en betydelig

risiko for, at den helt sdeleggende ekonomiske forpligtelse, som tilbuds-

pligten er for de fleste, vil afholde aktionzrerne fra at kontakte hinanden

forud for generalforsamlingen og sammen udgve de ledelsesbefojelser, som

de ellers méatte vare tildelt efter national selskabsret.

Udvides tilbudspligten i Danmark, vil vi fd samme problem. Det er vigtigt at
gore sig klart, hvor afggrende et brud pa hidtil geeldende selskabsret om ak-
tioneerernes ret til at udave kontrol, det vil veere, og hvor vidtrekkende kon-
sekvenser i retning af en mere passiv aktionerkreds og et mere enerédende
ledelsesmilje, lovforslaget vil have. Finanskrisen har ellers fremmet forsta-
elsen af, at aktivt ejerskab er nadvendigt, men svigtede, og det er pa den
baggrund ejendommeligt, hvis vi ensker at gere det svarere at udgve et sé-
dant aktivt ejerskab eller p& anden vis skeerme ledelsen mod aktionzrernes
bestemmende indflydelse.

At en uhensigtsmessige implementering af Direktivet giver betydelige pro-
blemer kom frem i lyset under horingen af Europa Kommissionens hand-
lingsplan om corporate governance i 2011. I den endelige handlingsplan af
12. december 2012 adresseres problemet med at handle i forstielse (acting
in concert) udferligt:

3.4. Clarification of the relationship between investor cooperation
on corporate governance issues and the ‘acting in concert’ concept

A large number of respondents to the 2011 Green Paper called for
clarification of the concept of ‘acting in concert’. Indeed, the lack of
legal certainty provided by the current rules contained in the Takeover
Bids Directive and the Transparency Directive and their transposition
in national law is perceived as an obstacle to effective shareholder co-
operation. Shareholders need to know when they can exchange infor-
mation and cooperate with one another without running the risk that
their actions may trigger unexpected legal consequences.

If such clarification is not provided, shareholders may avoid coopera-
tion, which in turn could undermine the potential for long-term en-
gaged share ownership under which shareholders effectively hold the
board accountable for its actions. The Commission recognises the
need for guidance to clarify the conceptual boundaries and to provide
more legal certainty on this issue in order to make shareholder coop-
eration easier.

During 2013, the Commission will work closely with the competent
national authorities and ESMA with a view to developing guidance to



increase legal certainty on the relationship between investor coopera-
tion on corporate governance issues and the rules on acting in concert.

Det ses af Kommissionens handlingsplan, at udvidelsen af tilbudspligten gi-
ver alvorlige problemer for gnsket om at lade aktionzrer udgve aktivt ejer-
skab, som jeg har begrundet det ovf. Det er derfor overraskende, at vi, der
hidtil har undgdet dette problem, fordi vi netop har fastholdt tilbudspligten i
sin bersretlige ramme ved at kr@ve, at pligten kun udleses ved aktieover-
dragelse, nu overvejer at udvide tilbudspligten og opgive kravet om aktie-
overdragelse, hvorved vi udsetter os for de selvsamme problemer, som
Kommissionen advarer imod.

S4 vidt jeg er orienteret, vil arbejdet i ESMA ikke lese det problem, som
Kommissionen peger pa. Arbejdet i ESMA er blevet betydeligt forsinket,
men det forventes, at man snarest fremsztter en sakaldt hvid-liste (white-
list). Listen vil angive situationer, der »typisk« ikke udger en sadan forstéel-
se, at tilbudspligt udleses. Men lesningen vil kun i beskeden grad give den
sikkerhed, som Kommissionen efterlyser. Det skyldes, at medlemsstaterne
ikke er enige om, hvorvidt aktivt ejerskab er en fordel. Denne uenighed er
ogsé arsagen til den betydelige forsinkelse i udarbejdelsen af listen.

Problemet med en hvid-liste er, at den kun angiver type-tilfelde, men at der
generelt ved fortolkningen geelder et forbehold for de »konkrete« omsten-
digheder, der kan fore til et andet resultat, Neermere kan man ikke komme
det, nar medlemsstaterne er s& uenige indbyrdes, som tilfzeldet er. En sidan
liste giver ikke aktionererne den sikkerhed, som risikoen for tilbudspligt
kreever, og man risikerer dermed, at aktionererne undlader at udove deres
kontrolrettigheder af frygt for at udlese tilbudspligt.

En sédan hvid-liste er dermed klart underlegen den danske lesning, Her er
tilbudspligten knyttet til erhvervelsen af aktier. 54 leenge aktionsrerne und-
lader at erhverve aktier, nér de indbyrdes drefier udavelsen af deres kontrol-
rettigheder, har de garanti for, at de ikke kan udsettes for en gdeleggende
tilbudspligt. Den danske lasning har saledes reelt karakter af en »safe-
harbour, hvilket giver langt bedre sikkerhed end en »white-list«.

Tkke blot vil det veere besynderligt at udvide tilbudspligten pé et tidspunkt,
hvor det er erkendt i EU, at tilbudspligten kan have skadelige konsekvenser
for styringen af barsselskaberne, nér den udvides fra sin bersretlige sam-
menheeng til en selskabsretlig, der er heller ingen EU-retlig forpligtelse, der
nedvendiggor en sddan endring.

Direktivet om overtagelsestilbud er et minimumsdirektiv, der ikke forpligter
os til at udvide tilbudspligten som foreslaet. Den eksisterende danske los-
ning er da heller ikke stridende mod EU-retten, og begrundelsen for endrin-
gen i lovforslaget synes alene at vere et gnske om, at vi skal efterligne an-
dre jurisdiktioner. Tvaertimod m den danske losning anses for mere i over-

SIDE4AF7



ensstemmelse med direktivet. Direktivet angér jo novertagelsestilbud, altsd
en bersretlig sammenheng. Det er derfor helt i overensstemmelse med den
formalsbestemte (teleologiske) fortolkningsstil, der anvendes af EU-
Domstolen, at knytte tilbudspligten til aktieoverdragelse og ikke lade den
finde anvendelse derudover.

En mere vidtgdende fortolkning, som efterstraebt i lovforslaget, vil derimod
give problemer i forhold til anden EU-retlig regulering, navnlig Direktiv
(2007/36/EF) om aktionerers rettigheder. Det giver ikke rigtig nogen me-
ning at have et direktiv som dette, der strezber efter at styrke aktionzrernes
mulighed for at ave kontrol med ledelsen p& generalforsamlingen, hvis man
samtidig fortolker Direktivet om overtagelsestilbud s& ekspansivt, at aktio-
nzrerne ikke ter benytte disse rettigheder af frygt for at udlese tilbudspligt.
Det vil veere mere klogt at fortolke Direktivet om overtagelsestilbud som et
borsretligt direktiv, der er knyttet til aktieoverdragelse, og Direktivet om ak-
tionerrettigheder som et selskabsretligt direktiv, der er knyttet til almindelig
selskabsledelse. S&dan har vi hidtil forstaet disse regler og har dermed und-
ghet en rekke problemer, hvilket lovforslaget desveerre ville endre, hvis det
ned fremme,

Mit arbejde med internationale kolleger har befeestet min opfattelse af, at
der i en arreekke har veeret for lidt fokus pé betydningen af national sel-
skabsret og en manglende paskennelse af den diversitet og rigdom, der lig-
ger i disse mere lokale retskilder. I stedet har man ladet nogle fa, store og
mere synlige jurisdiktioner dominere debatten og tankelast kopieret elemen-
ter fra disse retssystemer uden at kere sig om, at de méske ikke stemmer
med den allerede eksisterende nationale ret, Disse tanker udtrykkes f.eks. i
den rapport fra 2011 udarbejdet af Kommissionens ekspertgruppe, Reflecti-
on Group on the Future of EU Company Law, som jeg deltog i.

Heller ikke herhjemme synes der at veere opbakning til lovforslaget pa dette
punkt. Jeg har endnu ikke medt hverken teoretikere eller praktikere, der
stotter den foresl&ede udvidelse af tilbudspligten. I lovforslaget henvises til
den arbejdsgruppe, der har overvejet endringer af reglerne om tilbudspligt.
Jeg har drofiet forslaget med enkelte, der har haft seede i arbejdsgruppen, og
heller ikke de synes at statte forslaget og star uforstiende over for dets
fremkomst.

Det m4 kraftigt anbefales, at det under denne hering neje vurderes, om der
faktisk er den brede opbakning bag forslaget, som dets vidtreekkende konse-
kvenser mé kreve, og at forslaget opgives, hvis det viser sig ikke at veere til-
feeldet,

Lovforslagets § 2, nr. 6: Seenkelse af teerskelkravet for tilbudspligten

Efter eksisterende lovgivning vil tilbudspligten indtreede, sifremt man har
faktisk kontrol, hvilket efter vhl. § 31(3)(4) foreligger ved besiddelse af me-

SIDESAF7



re end en tredjedel af stemmerettighederne i selskabet og det faktiske flertal
af stemmerne pa generalforsamlingen. Efter forslaget vil denne opgerelse
forenkles ved at erstatte den med en ny teerskel pa »mindst en tredjedel« af
stemmerne.

Forslaget vil give oget klarhed over, hvornér tilbudspligten indtreder, og ef-
ter min vurdering vil det reelt ikke endre retstilstanden, da »faktisk« kontrol
efter geldende praksis normalt antages at foreligge ved besiddelse af mere
end en tredjedel af stemmerne. Jeg stotter derfor forslaget.

Dog vil jeg anbefale, at det i forarbejderne praciseres, at opgerelsen af
stemmerettigheder omfatter alle udstedte aktier, herunder egne aktier, selv-
om disse ikke kan stemme p4 generalforsamlingen, og uanset eksistensen af
eventuelle begrensninger af stemmeret i vedtegter eller ejeraftaler. Princip-
pet er allerede nevnt i vhl. § 31(5) fsva. egne aktier, men ber preciseres i
relation til alle andre stemmeretsbegransninger.

Formélet med lovforslaget er jo angiveligt at skabe klarhed ved at indfare en
klar nominel greense pa 1/3 frem for den eksisterende formulering, som in-
deberer et sken over de faktiske ejerforhold. Det ber derfor vere tilsvaren-
de let og sikkert at opgare denne teerskel pa 1/3 ved at beregne andelen af al-
le udstedte aktier, uanset om disse kan stemme efter de faktiske forhold eller
&j.

Endelig bemerker jeg, at indferelsen af en klar greense pa kun 1/3 af stem-
merne vil forege betydningen af den eksisterende bestemmelse i vhl. § 31(2)
in fine, hvorefier tilbudspligten alligevel ikke indtreeder, sifremt det pavises,
at ejerforholdet (in casu: besiddelsen over teersklen pa 1/3) ikke udger be-
stemmende indflydelse. Bestemmelsen er ikke foreslaet ndret, hvilket er
hensigtsmessigt. Det kunne overvejes at precisere, at der efter denne opge-
relse — i modsetning til opgerelsen af terskelkravet — tages hensyn til aktier,
der ikke kan stemmes pé, nr de faktiske muligheder for at udeve bestem-
mende indflydelse opgeres.

Lovforslagets § 2, nr. 14; Ligebehandling efter udleb af et tilbud

Nyere erfaringer med overtagelsestilbud i Danmark har vist, at vi savner en
regulering af perioden efter udlebet af et overtagelsestilbud efter vhl. kap. 8.

Jeg statter derfor forslaget om at regulere spergsmélet om ligebehandling af
aktionzreme i en vis periode efier udlabet af et overtagelsestilbud ved be-
kendtgerelse.

Jeg ma imidlertid anbefale, at det klargeres enten i lovteksten eller i be-
merkningerne, at ligebehandlingen ikke omfatter aftaler indgéet pa mar-
kedsvilkér.

Hvis en tilbudsgiver f.eks. har erhvervet kontrollen med et bersselskab ved
et overtagelsestilbud til en given kurs, og herefter driver selskabet bedre end
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for overtagelsen, vil kursen pa selskabets aktier stige. Hvis erhververen nu

keber yderligere aktier pa bersen eller pa anden méde i &ben handel, vil det
ske til en hejere kurs end tilbudskursen, hvilket ikke ber anses for en over-

treedelse af princippet om ligebehandling,

Et andet eksempel foreligger, hvor erhververen indgér aftaler om erhvervel-
se af goder eller ydelser fra personer, der ogsé er aktionerer i selskabet. Ek-
sempelvis kan det veere nedvendigt for tilbudsgiver at indgé aftaler om s&
forskellige forhold som fortsat adgang til fast ejendom eller fortszttelse af
leveringsaftaler, eller om tilbagekab af erhvervsobligationer. Der er en risi-
ko for, at tilbudsgiverens aftaler om disse forhold kan rumme en serlig for-
del, der reelt afspejler en betaling for den anden parts samtidige afstéelse af
sine aktier. Det antages imidlertid efter geeldende ret, at sddanne aftaler ikke
anses for stridende mod princippet om ligebehandling, hvis de finder sted pa
markedsvilkér. Dette geelder som nevnt kun for den periode, hvor tilbuddet
laber, da kun denne periode er reguleret efter geeldende lovgivning. Men
synspunktet bar ogsa finde anvendelse for den foresléede efterregulering.
Endvidere ville det skabe en hensigtsmeessig klarhed, sdfremt disse princip-
per om ligebehandling bade for og efter tilbuddets udleb blev behandlet me-
re udferligt i forbindelse med en lovaendring.

Endelig bemarkes, at det ikke er korrekt, at princippet om ligebehandling
fremgar af vhl. § 31(1), som anfort i lovforslaget (s. 37). Den anforte hjem-
mel angdr kun pligtige overtagelsestilbud, men ikke frivillige overtagelses-
tilbud, der alene reguleres af § 32. Princippets hjemmel i dansk ret synes
nermere at veere bek. 221/2010 § 7, hvilket er lidt beskedent for sd vigtigt et
princip. Det bar derfor overvejes at neevne princippet i vhl. § 32, der geelder
for bade tilbudspligt og frivillige tilbud.

---000---

Safremt Finanstilsynet eller andre myndigheder métte enske at drefte mit
svar, stir jeg naturligvis til rddighed.

Med venlig hilsen

Dr Jesper Lau Hansen

Professor, leder af Center for Erhvervsret
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Christian Turley (FT)

_ __
Fra: Claus Ryde <clr@fanet.dk>
Sendt: 14. november 2013 12:01
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: SV: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK760986
SJ: -1

FA takker for hgringen over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

FA har ingen bemaerkninger til forslaget, 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

Besgg os pd www.fanet.dk og abonnér pd vores nyhedsmail

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@FTNET.DK]
Sendt: 23. oktober 2013 11:39
Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk’; 'aec@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk’;
‘danmarks@skibskredit.dk'; ‘imn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
‘revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; ‘het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’;
'‘post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; MAILBOX_FA;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com’; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; ‘hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk’;
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdaqomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk'; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk'; ‘oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk';
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 'penst@penst.dk’;
'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk'; 'im@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk’; 'kemin@kemin.dk’; 'kum@kum.dk’;
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'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk’; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; fivu@fivu.dk'; 'fvm@fvm.dk’; 'skm@skm.dk';
'stm@stm.dk’; ‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’;
‘Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk'; '2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk’;
'letbyrder-i-EU@erst.dk'; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk’; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse
(SIK); Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013

kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.
Juridisk kontor

-’,.-f'—' \
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 84 62
mailto:chn@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk



Christian Turley (FT)

IR -]}
Fra: Diane Svanholm Kvist <dsk@kfst.dk>
Sendt: 15. november 2013 11:47
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Hering - lov om finansiel virksomhed m.fl.
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK761591

SJ: -1

Forbrugerombudsmandens sag 13/12008
Til Finanstilsynet

Forbrugerombudsmanden har ved Finanstilsynets e-mail af 23. oktober 2013 modtaget lovforslag i hgring
vedrgrende bl.a. andring af lov om finansiel virksomhed m.fl. (vedrgrende omvalg i forbindelse med
pensionsordninger) og andring af betalingstjenesteloven (tilsynet med kontantreglen).

Forbrugerombudsmanden er enig i forslaget om at sikre den enkelte pensionskundes rettigheder i forbindelse med
et omvalg, jf. forslaget til § 60 a i lov om finansiel virksomhed og forslaget til § 6 b i lov om tilsyn med
firmapensionskasser

For sé vidt angar den foresldede andring af tilsynsbestemmelsen i betalingstjenestelovens § 97, stk. 1, noterer
Forbrugerombudsmanden sig med tilfredshed, at bestemmelsen nu hjemler, at Forbrugerombudsmanden ogsa kan
fgre tilsyn med betalingsmodtagere og andre end udstedere af betalingstjenester.

Forbrugerombudsmanden har ikke herudover bemaerkninger til de foresldede lovaendringer.

Med venlig hilsen
P& Forbrugerombudsmandens vegne

Diane Svanholm Kvist
Procedgr, cand.jur.
Direkte tif.: 4171 5077

E-mail: dsk@kfst.dk

e T —
FORBRUGEROMBUDSMANDEN
Carl Jacobsens Vej 35
2500 Valby
TIf. +45 4171 5151



Aldre®@5agen

Finanstilsynet
Juridisk kontor
ministerbetjening@ftnet.dk

15. november 2013

Hgringsvar vedrdrende Forslag til Lov om _andring af lov om finansiel virksomhed, lov

om veerdipapirhandel mv., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og
forskellige andre love.

FAldre Sagen har alene bemaerkninger til den del af forslaget, der vedrgrer
pensionskunders ret til at fa den samlede veerdi af deres pensionsordning overfgrt i
forbindelse med omvalg.

FEldre Sagen er tilfreds med, at Finanstilsynet far mulighed for at fastszette regler for
opggrelse af vaardien af pensionsrettigheder ved omvalg. Zldre Sagen har i brev af 30.
august 2013 til Erhvervs- og Vaekstministeren netop efterlyst sddanne regler. Eldre
Sagen finder det dog bemaerkelsesvaerdigt, at der er gdet mere end et r, fra
Erhvervsministeren indgik en aftale med branchen, hvori Erhvervsministeren kraftigt
opfordrede branchen til at flytte kunderne til markedsrente, til at der bliver fastsat
regler.

Lovforslagets bemaerkninger kan efter /Eldre Sagens opfattelse laeses som en ensidig
anbefaling af overgang til markedsrente. £ldre Sagen savner en mere balanceret
tilgang, der ogsd ger opmaerksom p&@ den ggede risiko, som omvalg kan pafgre
kunderne. Pensionsselskaber har i informationsmateriale om omvalg henvist til aftalen
med Erhvervs- og Vaekstministeriet i 2012, s& bemeaerkningerne kan blive set som en
anbefaling fra Erhvervsministeriet af overgang til markedsrente. I bemzerkningerne star
der om bestemmelsen om overfgrsel af “den gkonomiske vaerdl”, at "“bestemmelsen er
forbeholdt de situationer, hvor et forsikringsselskab finder det fordelagtigt at fa sendret
de pensionsaftaler, som selskabet har indgdet med deres forsikringstagere”. /&ldre
Sagen forstdr formuleringen om, at sendringen skal vaere til fordel for selskabet, som
en slkkerhed for, at de forsikrede, der har garantler, men som ikke benytter sig af en
mulighed for omvalg, ikke m& blive stillet darligere som fglge af, at selskabet giver
mulighed for omvalg.

Selv om Aldre Sagen er tilfreds med, at Finanstilsynet far adgang til at fastszette regler
for opggrelse af den gkonomiske veerdi, der skal overfgres i forbindelse med omvalg,
finder /A£ldre Sagen at det kan vaere uklart, om et selskab enten skal anvende de regler

#Eldre Sagen « Norregade 49 - 1165 Kobenhavn K

Tit.: 33 96 86 86 « Fax 33 96 86 87 : aeldresagen®aeldresagen.dk - www.aeldresagen.dk
Gavebelob til /Eldre Sagen kan fratraekkes efter gasldende sk egler - Giro 450-5050

Protektor: Hendes Majestzet Dronning Margrethe 11
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for opggrelse af "den gkonomiske vaerdi”, som Finanstilsynets fastszetter, eller
overfgrer "depotet” uden andel af kollektive reserver, som det fx sker efter
jobskifteaftalen. Eller om et selskab i nogle situationer kan veelge at anvende andre
regler en de to ovennavnte for fastsaettelse af en “omvalgsbonus”, fx hvis det ikke er
selskabet, der malrettet tilbyder omvalg til en bestemt gruppe eller indenfor en
bestemt tidsperiode, men forsikringstageren selv, der tager Initiativ til at fa sin ordning
zndret for at overgar til et andet af selskabets pensionsprodukter.

Hvis de foresl@ede regler giver et selskab mulighede for at anvende andre regler for
"omvalgsbonus” end den gkonomiske vaerdi, der er fastsat af Finanstilsynet, vil der

fortsat vaere forskel pa den mdde omvalgsbonus beregnes, til forsikrede i forskellige
selskaber og/eller i samme selskab.

Herudover savner Aldre Sagens en klarere begrundelse for, at Finanstilsynets regler for
opgerelse af “den pkonomiske veerdi af det nuvaerende produkt” ikke kan anvendes ved
alle omvalg, givet at det er pensionsselskabet, der valger, om det vil give kunden
mulighed for omvalg.

Det fremgar af bemaerkningerne, at det ikke er forsikringens “skonomiske vaerdi”, der
overfgres, hvis en pensionsordning flyttes i forblndelse med jobskifte, men alene den
forsikredes "depot”. Hvis en ansat med en pensionsordning med en hgj rentegaranti,
skifter job, og gnsker at overfare sin pension, bliver pensionen imidlertid, s vidt Aldre
Sagen er orienteret, ikke placeret i en tilsvarende hgj rentegruppe. Det betyder, at det
ikke er fordelagtigt at overfare en pension med hgj rentegaranti i forbindelse jobskifte.
Efter £ldre Sagen opfattelse er “jobskifteaftalen” ikke et godt argument for ikke at
anvende "den gkonomiske vaerdi af forsikringstagerens produkt”, hvis Finanstilsynet
kan fastszette regler, der gor det muligt at opggre den gkonomiske vaerdi pa
tilfredsstilende vis. Tvaertimod vil det give mulighed for at flytte ordninger, som i dag er
"|8st fast” i forbindelse med jobskifte.

fEldre Sagen skal afslutningsvis understrege, at det ikke kun er et spgrgsmal om at
sikre forsikringskunder, der skifter til en anden ordning, den korrekte “"gkonomiske
veerdi” af deres ordning, men ogsa at sikre, at selskaberne lever op til deres
forpligtelser overfor de kunder, der ikke gnsker at opgive deres garanti. Nar
Finanstilsynet fastsaetter regler for den skonomiske veerdi, der skal overfgres ved
omvalg, har Finanstilsynet ogsd medansvar for, at de midler, der er tilbage til de
kunder, der forbliver i ordninger med garanti, er tilstreekkelige.

Adminjsfrerende direktg
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Finanstilsynet

#¢  okonomiog
indenrigsministeriet
Slotsholmsgade 10-12

Arhusgade 110 1216 Kgbenhavn K

2100 Kgbenhavn @ Telefon 72 28 24 00
Fax 72 28 24 01
oim@oim.dk
www.oim.dk

Sagsnr.
2013-10982

Doknr.
170602

Dato
18-11-2013

Svar pa hering fra Finanstilsynet vedrerende udkast til forslag til lov om &n-
dring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel m.v., lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Finanstilsynet har ved e-mail af 23. oktober 2013 anmodet @konomi- og Indenrigsmi-
nisteriet om eventuelle bemaerkninger til den omhandlede haring.

Det meddeles herved, at @konomi- og Indenrigsministeriet ikke har bemaerkninger til
heringen.

Med venlig hilsen
Dorthea Maria Lund



Christian Turlex (FT)

R ]
Fra: Lone Faliu (DEP) <lofa@fvm.dk>
Sendt: 19. november 2013 10:23
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Tejs Binderup (DEP); Kristian Hovgaard Juul-Larsen (DEP)
Emne: Svar pa haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK762739
SJ: -1

Med e-mail af 23. oktober 2013 anmodede Finanstilsynet om Fgdevareministeriets bemaerkninger til et
fremsendt forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v.,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love (Indfgrelse af regler,
der giver pensionskunder ret til at f8 den samlede pkonomiske vaerdi af deres pensionsopsparing
overfgrt i forbindelse med visse omvalg, eendring af forvalterens muligheder for markedsfgring,
aendring af reglerne for tilbudspligten i veerdipapirhandelsloven, sa mindre aktionaerer sikres bedre
rettigheder m.v.).

P38 denne baggrund skal Fgdevareministeriet meddele, at man ikke har bemaerkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Lone Faliu
Fuldmaegtig | Juridisk enhed
+45 50 85 20 84 | lofa@fvm.dk

Ministeriet for Fadevarer, Landbrug og Fiskeri
Departementet | Slotsholmsgade 12 | 1216 Kgbenhavn K | TIf. +45 33 92 33 01 | fvm@fvm.dk | www.fvm.dk
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DATATILSYNET

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Sendt til; ministerbetiening@ftnet.dk

Kopi til: cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk

19. november 2013 Vedrorende udkast til forslag til lov om 2ndring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative

Datatilsynet investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Borgergade 28, 5.

1300 Kabenhavn K Ved e-mail af 23. oktober 2013 har Finanstilsynet sendt ovennzvnte lov-

CVR-nr. 11-88-37-29 forslag i hering og anmodet om Datatilsynets eventuelle bemaerkninger.

Telefon 3319 3200 Lovforslaget giver ikke umiddelbart Datatilsynet anledning til bemaerkninger.
Fax 3319 3218
E-mail Med venlig hilsen

dt@datatilsynet.dk
www.datatilsynet.dk . .
Hanne Louise Haimark
J.nr. 2013-112-0260

Sagsbehandler

Hanne Louise Hgimark

Direkte 3319 3215



INVESTERINGS =
FORENINGS = RADET

———

Finanstilsynet
Juridisk Kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Kgbenhavn, den 19. november 2013

Hgringssvar til lov om andring af lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhan-
del m.v. og andre forskellige love

Finanstilsynet har ved e-mail af 23. oktober 2013 bedt InvesteringsForeningsRadet om bemaerkninger til
hgringsudkastet til lov om sendring af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., lov om finan-
siel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og andre forskellige love.

§ 1 (lov om finansiel virksomhed)
Ad nr. 16
Det foreslas, at "andele i kapitalforeninger” indszettes i nr. 3 i bilag 5. Saledes bliver formuleringen:

"andele i kapitalforeninger og kollektive investeringsordninger omfattet af lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v. eller lov om investeringsforeninger m.v., og andele i
andre institutter for kollektiv investering,”

Dermed bliver det lettere at lzese direkte af bestemmelsen, at andele i kapitalforeninger er omfattet af bi-
lag 5, nr. 3.

§ 3 (lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Adnr. 3

InvesteringsForeningsRadet er enig i den foresldede bestemmelse, som vil veere en administrativ forenkling
for forvalteren, da forvalteren i de navnte tilfaelde i bestemmelsen ikke vil skulle ansgge om tilladelse til
markedsfgring over for detailinvestorer.

Lovbemaerkningerne side 41 til bestemmelsen introducerer et nyt begreb “semiprofessionelle investorer”.
Begrebet fremgar ikke af MiFID-relgerne, hvor der opereres med begreberne ”professionelle investorer”,
"godkendte modparter” og "detailinvestorer”. Det foreslas, at lovbemarkningerne @ndres, sdledes at det
alene fremgar, at der i de naevnte situationer kan undtages fra kravet om tilladelse til markedsfgring over
for detailinvestorer. Dermed introduceres der ikke en ny investorkategori, som ikke fgiger af MiFID-
reglerne.

Amaliegade 31
DK 1256 Kgbenhavn K

Heringssvar FAIF FIL VPL m fl 2013.11.20 (E) Side 1 af 2 TIf. +45 3332 2981
E-mail: info@ifr.dk

www.ifr.dk



INVESTERINGS =
FORENINGS = RADET

Dertil foreslas det indskrevet i lovbemaerkningerne, at den situation, hvor en investor pa eget initiativ hen-
vender sig til en alternative investeringsfond eller dens forvalter, ikke er omfattet af begrebet markedsfg-
ring, og der i denne situation ikke kraeves tilladelse til markedsfgring over for detailinvestoren.

Endvidere foreslas det, at det praaciseres i lovhemaerkningerne, at undtagelsen ogsa geelder for alternative
investeringsfonde fra tredjelande, som markedsfgres over for detailinvestorer i Danmark, som forpligter sig
til at investere mindst 100.000 Euro og skriftligt erklzerer, at de er bekendt med de pageaeldende risici.

Lovbemaerkninger til § 3
Det skal bemaerkes, at overskriften til lovbemaerkningerne til § 3 vedrgrende aendringer i lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v. ved en fejl er angivet som ”§ 4” og ikke retligt som “§ 3”.

S&fremt | har spgrgsmal eller lignende til ovenstdende, stdr InvesteringsForeningsRadet naturligvis til radig-
hed.

Med venlig hilsen
InvesteringsForeningsRadet

lens Jgrgen Holm Mgller

Amaliegade 31
DK 1256 Kgbenhavn K

Hgringssvar FAIF FIL VPL m fl 2013.11.20 (E) Side 2 af 2 TIf. +45 3332 2981
E-mail: info@ifr.dk

www.ifr.dk



Christian Turley (FT)

Fra: Rigsombuddet <riomfr@fo.stm.dk>

Sendt: 19. november 2013 14:39

Til: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT)

Emne: SV: Haring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,

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

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK763094
SJ: -1

Keere Camille Hauberg Nicolajsen
Rigsombuddet har i dag modtaget nedenstdende hgringssvar fra Faergernes Landsstyre:

Ifolge § 10, stk. 1 i lovforslaget fremgdr det, at §§ 1-8 ikke er geeldende for Feergerne, men § 1,2,3,4,5,6, og 7 kan
seettes i kraft pd Feergerne med kongelig anordning.

Séfremt det bliver aktuelt at saette ovenstdende paragraffer i kraft pG Faergerne med kongelig anordning, forventer
Figgjarmdlarddid at fa det relevante materiale sendt til hgring.

PG nuveerende tidspunkt har Figgjarmdlarddid ingen bemaerkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

John Johannessen
administrativ kontorleder
Postboks 12
, FO-110 Térshavn

) TIf.: +298 201203
Rigsombudsmanden  Fay: +298 201220
pa Feerserne E-mail: jio@fo.stm.dk

www.rigsombudsmanden.fo

Til Rikisumbodid

Ifplge § 10, stk. 1 i lovforslaget fremgar det, at §§ 1-8 ikke er gaeldende for Feergerne, men § 1,2,3,4,5,6, og 7 kan
seettes i kraft pd Faerderne med kongelig anordning.

Safremt det bliver aktuelt at saette ovenstdende paragraffer i kraft pa Feergerne med kongelig anordning, forventer
Figgjarmalaradid at fa det relevante materiale sendt til hgring.

Pa nuveerende tidspunkt har Figgjarmalaradid ingen bemaerkninger til lovforslaget.

Vinarliga / Kind regards

Johannes Pauli Poulsen
Fulltrai

@



Figgjarmalaradid/ Ministry of Finance

ii': direct: +298 35 2007 / ﬁ mobile: +298 55 20 07
johannes@fmr.fo

Fra: Camilla Hauberg Nicolajsen (FT) [mailto:CHN@ftnet.dk]

Sendt: 23. oktober 2013 10.39

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk’;
'danmarks@skibskredit.dk’; 'jmn@shareholders.dk'; 'am@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfi@dfl.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
‘'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; ‘'het@fdih.net'; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; ‘'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; ‘fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
‘fp@forsikringogpension.dk’; 'tk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'fif@ftf.dk’; 'gii@gii.dk'; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; ‘isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk'; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@lf.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk’;
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-dk@nets.eu';
'sekretariat@parcelhus.dk'; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk'; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk'; ‘oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; Rigsombuddet;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 1 - DEP Erhvervs- og Veekstministeriets officielle postkasse; 'penst@penst.dk’;
'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; 'im@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; '’km@km.dk'; 'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk';
'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; ‘'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’; 'fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk';
'stm@stm.dk’; '‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk'; ‘oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’;
'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk'; '2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk’;
"letbyrder-i-EU@erst.dk’; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; 'pvs@dkpto.dk’; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse
(SIK); Sefartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Julie Galbo (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Christian Turley (FT); Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg
Nicolajsen (FT)

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 20. november 2013
kl. 12:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen

Camilla Hauberg Nicolajsen
Specialkonsulent, cand.jur.
Juridisk kontor

— T —
FINANSTILSYNETY

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @
Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax; +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 84 62
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www.finanstilsynet.dk




DANSK ERHVERV T. +45 3374 6000

HERSEN F. +45 3374 6080

DK-1217 KABENHAVN K -

WWW.DANSKERHVERV.OK INFO@DANSKERHVERV.DK
Finanstilsynet

Via e-mail til: ministerbetjening@ftnet.dk
Kopi til: cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk

19. november 2013

Hering over udkast til lovforslag om @ndring af lov om forvaltere af al-
ternative investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lovom
veerdipapirhandel m.v. og forskellige andre love

Dansk Erhverv har modtaget ovennzvnte hering vedrerende udkast til lovforslag om ndring af
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om veer-
dipapirhandel m.v. og forskellige andre love.

Den foresldede @ndring af vaerdipapirhandelsloven medferer en udvidelse af omrédet for tilbuds-
pligt til ogsd at omfatte personer, der “handler i forstielse med hinanden” og derved opnér be-
stemmende indflydelse, uden at der samtidig overdrages en aktiepost. I henhold til de nuveerende
regler i veerdipapirhandelslovens kapitel 8 udleses tilbudspligten ikke uden at der er tale om en
overdragelse af en aktiepost.

Dansk Erhverv mener, at den patenkte lovaendring kan risikere at medfare en uklar retstilstand.
Hvorndr en personkreds kan siges at "handle i forstielse med hinanden”, og dermed opna be-
stemmende indflydelse, er meget svaert at afgere. Eksempelvis vil indgdelse af en ejeraftale kunne
udlese tilbudspligt, hvilket kan vere ganske uhensigtsmassigt for en lang razkke bersnoterede
selskaber, serligt i forbindelse med generationsskifter.

Dansk Erhverv mener siledes, at kriteriet om at der skal vere tale om en overdragelse af en aktie-
post ferend tilbudspligten udleses, skal bibeholdes i vaerdipapirhandelsloven.

Safremt Dansk Erhvervs bemearkninger giver anledning til spergsmal, stér vi naturligvis til rédig-
hed.

Med venlig hilsen

Qrthe Rodenkilde Saunders
Advokat



Heringssvar angiende @ndring i Verdipapirhandelsloven
Hering af 23. oktober 2013

Steen Thomsen'
Copenhagen Business School
19. november 2013

Jeg skal hermed give indsigelse mod felgende passus i lovforslaget.
10. I § 31 inds=ttes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. Forpligtelsen efter stk. 1 finder tilsvarende anvendelse for personer, der handler i
forstdelse med hinanden og derved opnir bestemmende indflydelse, uden der i den
forbindelse overdrages en aktiepost.«

Dette er efter min vurdering et for restriktivt indgreb, der vil hemme mulighederne for
kontakt aktionzrerne imellem og dermed deres mulighed or at udeve aktivt ejerskab.
Kontakt mellem aktionzrer vil ifelge lovforslaget kunne udlese en tilbudspligt, der har
omfattende ekonomiske konsekvenser.

Jeg skal gore opmerksom p4, at kontakt mellem aktionarer i et selskab med spredt ejerskab
reelt er den eneste mulighed for at eve indflydelse pa selskabets ledelsesforhold. At hemme
mulighederne herfor vil vaere at hemme mulighederne for aktivt ejerskab, der er en vigtig
bestanddel i dansk sivel som international selskabsledelse. Konsekvensen kan vzre at der
ikke fores tilstrekkelig kontrol med selskabernes ledelse og heraf felgende varditab for
aktionzrerne og Danmarks konkurrenceevne.

AT,

Professor,
Center for Corporate Governance,
Copenhagen Business School

! Professor. Center for Corporate Governance. Institut for International @konomi og Virksomhedsledelse,
Copenhagen Business (st.int@cbs.dk).
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ERHVERVSSTYRELSEN

Erhvervsstyrelsens heringssvar vedrerende samlelovforslag om lov om @n-

dring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel m.v., lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

(Indforelse af regler, der giver pensionskunder ret til at f& den samlede akono-

miske veerdi af deres pensionsordning overfart i forbindelse med visse tilfelde af
omvalg, eendring af forvalterens muligheder for markedsforing, cendring af reg-

lerne for tilbudspligten i veerdipapirhandelsloven, sa mindre aktioncerer sikres

bedre rettigheder m.v.)

Erhvervsstyrelsen har fra Finanstilsynet fiet samlelovforslag om lov om @n-
dring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love i he-
ring.

Erhvervsstyrelsens Team Effektiv Regulering (TER - tidligere CKR) har fal-
gende bemarkninger for s& vidt angdr de administrative konsekvenser:

Lov om finansiel virksomhed

Bestemmelsen om individuel beregningsmetode ved omvalg vil medfere omstil-
lingsbyrder for de forsikringsselskaber, der har tilladelse til at udgve livsforsik-
ringsvirksomhed, og som benytter den gennemsnitlige beregningsmetode. Fi-
nanstilsynet oplyser, at det drejer sig om ca. 10 virksomheder. Denne bestem-
melse indfares ogsd i lov om tilsyn med firmapensionskasser. Omstillingsbyr-
derne vurderes til maksimalt 1.000 timer p4 samfundsniveau.

Med forslaget skal virksomheder, der byder direkte pd auktioner for kvoter for
drivhusgasemissioner, have tilladelse som CO2-kvote-bydere, Derved skal virk-
somhederne udarbejde en ansegning til finanstilsynet. Finanstilsynet oplyser
med forbehold, at ca. 20 virksomheder vil sgge om tilladelse. Det vurderes, at
der p&d samfundsniveau skal bruges ca. 200-300 timer pd at udarbejde forret-
ningsgange og evrige dokumenter, som skal vedleegges ansggningen.

Naér virksomhederne har omstillet sig til de nye krav, vil de labende administra-
tive byrder derefter veere begrensede. Der bliver derfor ikke foretaget nogen

yderligere kvantificering af de administrative byrder.

Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

19. november 2013
Sagsnr.: 13/03663
Imetalb-erst

ERHVERVSSTYRELSEN
Dahlerups Pakhus
Langelinie Allé 17

2100 Kebenhavn @

TIf 352910 00
Fax 3546 60 01
CVR-nr. 101508 17
erst@erst.dk
www.erst.dk



Forvaltere, som gnsker, at medarbejderne medinvesterer i fonden, skal ikke
leengere sege om tilladelse til at markedsfare den alternative investeringsfond til
detailinvestorer, hvilket vurderes at medfere administrative lettelser for virk-
somhederne, hvis de skriftligt erklerer at veere bekendt med de risici, der er for-
bundet med den enkelte investering.

Finanstilsynet far mulighed for at oprette et register over depositarer. Enheder,
der gnsker at fungere som depositar, skal have en ansvarsforsikring og doku-
mentere dette for Finanstilsynet. TER skenner, at de administrative omstillings-
omkostninger vil veere mindre end 2.000 timer.

Samlelovsforslaget medferer udover de ovenfornevnte konsekvenser ogsd flere
udvidelser og undtagelser for visse virksomhedstyper. Der er ikke tale om indfo-
relse af nye regler eller ophavelse af eksisterende, men om @ndringer i popula-
tionssterrelser, som lovforslagene finder anvendelse pa. Sdledes vil disse &n-
dringer medfere administrative byrder og lettelser p& samfundsniveau.

Samlet set vurderer TER, at forslagene ikke vil medfere lgbende administrative
byrder pé over 10.000 timer arligt pd samfundsniveau.

Kontaktperson for ovenstdende bemerkninger er:

Saren Mollerup Rasmussen
Fuldmagtig
TIf. direkte 3529 1857

E-post: SorMol@erst.dk

Med venlig hilsen

Mette R. W. Albrechtsen
Stud.jur

TIf. direkte 35291029
E-post MetAlb@erst.dk

2/2



Landsorganisationen i Danmark
Danish Confederation of Trade Unions

Finanstilsynet
Juridisk kontor

E-mail: ministerbetjening @ftnet.dk

Islands Brygge 32D
Postboks 340
2300 Kgbenhavn S

Telefon 3524 6000
Fax 3524 6300
E-mail lo@io.dk

Sagsnr, 11-2173
Vores ref. Hboe/Tbu
Deres ref.

Den 19. november 2013

Bemarkninger til lovforsiag om overfersel af skonomisk veerdi ved omlzegning
af pensioner med garantier mv.

LO har modtaget et udkast til lovforslag i hgring', som bl.a. foreslér regler for
overfgrsel af den gkonomiske vzrdi ved omlegning af pensioner med garantier.

LO stgtter formélet med lovforslaget, som er at sikre den enkelte pensionskundes ret-
tigheder, nér et forsikringsselskab omlagger pensioner med garantier.

Det foreslas saledes, at forsikringstageren skal have overfgrt den gkonomiske vardi
af det nuverende produkt til det nye produkt. Og at Finanstilsynet fastsatter nermere
regler for beregning af den gkonomiske vardi. I lovforslagets bemarkninger nevnes
kun en mulig model for beregning af den gkonomiske vardi.

LO er bekymret for om lovforslaget i tilstreekkelig grad tager hgjde for forskelle,
mellem de enkelte pensionsordninger, som kan begrunde forskelle i opggrelsen af
omvalgsbonus. LO finder, at det afggrende for den konkrete beregning af omvalgsbo-
nus er, at den er betryggende og rimelig, jf. kontributionsprincippet.

Hensigten med lovforslaget ma vare, at alle omvalg fra gennemsnitsrente til mar-
kedsrente (eller lavere garanti) inden for et selskab bliver omfattet af de nye regler
uanset, om de foregar efter individuel eller kollektiv beslutning. Der bgr séledes sik-
res ligebehandling af kunderne og undgés fortolkningstvivl. Dette synes dog ikke helt
klart i lovens bemerkninger.

Med venlig hilsen

Hnatol o

Harald Bgrsting

! Udkast til lov om @ndring af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv., lov om finansiel
virksomhed, lov om vzrdipapirhandel mv. og forskellige andre love (Indfprelse af regler, der giver
pensionskunder ret til at f& den samlede gkonomiske verdi af deres pensionsordning overfart i
forbindelse med visse tilfzlde af omvalg, 2ndring af forvalterens muligheder for markedsfgring,
@ndring af reglerne for tilbudspligten i veerdipapirhandelsloven, s mindre aktionarer sikres bedre
rettigheder m.v.)



Fiolstrade 17 B, Postboks 2188, 1017 Kabenhavn K
T: +45 7741 7741, Fr 45 7741 7742, tacnk.dk

Finanstilsynet

Juridisk kontor

20. november 2013

ref. nr. 13 8379

Hering - lov om a&ndring af lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om
vardipapirhandel m.v., og forskellige andre love.

Formalet med lovforslaget er bl.a. at indfere regler, der skal anvendes nar et
pensionsselskab tilbyder kunder at a2endre deres pensionsaftale til et produkt
med lavere eller ingen garantier. | dag findes ikke eksplicitte regler for dette
omvalg.

Forbrugerradet Taenk finder, at det er vigtigt, at den gkonomiske veerdi af den
bonus de enkelte kunder far tilbudt ved omvalg, er opgjort efter et preecist
regelseet, der afspejler det kunden har bidraget til ved sin pensionsopsparing.
Manglende regler pa omradet betyder nemlig, at der er tilfaelde, hvor
pensionsopsparere ved omvalg er blevet tilbudt bade mere og mindre end
den faktiske gkonomiske vaerdi af deres ordning. Denne tilfasldighed” i
fastsaettelsen af bonussens stgrrelse finder Forbrugerradet Teenk meget
uheldig.

Pensionsopsparere, som accepterer et tilbud om omvalg, skal ifglge forslaget
hver iszer have overfgrt den gkonomiske vaerdi af deres nuvaerende produkt
til det nye produkt. Denne eendring finder Forbrugerradet Taenk vil forbedre
den enkelte pensionskundes rettigheder ved omvalg.

Der lzegge op til, at Finanstilsynet skal fastszette de naermere regler for
beregningen af den gkonomiske vaerdi som kunden far med ved omvalg.

Forbrugerradet Teenk kan stette det overordnede formal med lovforslaget.

Med venlig hilsen
Vagn Jelsge Morten Bruun Pedersen
Vicedirekter Seniorgkonom

Forbrugerradet
Teenk
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Finanstilsynet
Juridisk Kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Pr. e-mail: ministerbetjening@ftnet.dk

20. november 2013

Hering vedrerende forslag til lov om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov
om vardipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
og forskellige andre love.

Danmarks Rederiforening bekrasfter hermed modtagelsen af Finanstilsynets
heringsbrev af 23. oktober 2013, vedlagt udkast til lovforslag om aendring af lov om
finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.

Nedenfor falger Danmarks Rederiforenings bemaerkninger til lovforslaget:
§ 2 - forslag til @ndringer i lov om vardipapirhandel m.v.

Under lovforslagets pkt. 10 stilles der forslag om en udvidelse af tilbudspligten, séledes
at tilbudspligten ogsa udlgses, safremt "personer, der handler i forstdelse med hinanden
og derved opnar bestemmende indflydelse, uden der i den forbindelse overdrages en
aktiepost.” Det fremgar af lovforslagets bemaerkninger vedrgrende baggrunden for
forslaget, at "[...] Formalet med revisionen er at skabe klarhed over, hvornar tilbudspligt
bliver relevant, at skabe fleksibilitet i forbindelse med tilbudsprocessen samt at skabe
bedre vilkar for de sma aktionaerer.”

Danmarks Rederiforening er enig med Finanstilsynet i, at klarhed i reglerne bar
tilstreebes. Danmarks Rederiforening er ogséa enig i, at hensynet til de sma aktionzerer
og deres mulighed for at komme ud af en aktiebesiddelse, hvis ejerskabet skifter, er et
vaesentligt hensyn. Over for dette hensyn star imidlertid hensynet til aktiongerernes
mulighed for at udeve deres indflydelse i feellesskab med andre aktionzerer.
Lovgivningen bgr reflektere en fornuftig og rimelig balance mellem de to hensyn.

Efter Danmarks Rederiforening opfattelse, er lovforslaget for vidtgdende i forhold til
beskyttelsen af de sma aktionaerer. En gget beskyttelse af deres interesser bar
udformes saledes, at den retter sig mod tilfaelde, hvor to eller flere aktionaerer agerer
som var der tale om én samlet aktiepost pa alle punkter og over en laengere periode og
derved opnar bestemmende indflydelse. | disse situationer fremstar det ikke som
afgerende, om der er sket en overdragelse af en aktiepost eller ej, og her kan
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muligheden for de sma aktionaerer til at komme ud af en aktiebesiddelse vaere relevant,
selvom der ikke er sket en overdragelse af en aktiepost. Danmarks Rederiforening
finder imidlertid samtidig, at aktivt ejerskab er sundt for selskaber og tiltag, der
indebeerer risiko for at mindske aktivt ejerskab, skal veere baret af vaesentlige hensyn.

| sin nuvaerende ordlyd skaber lovforslaget desuden ikke den forn@dne klarhed for,
hvornar tilbudspligten i hvert enkelt tilfaelde udlgses. Tilbudspligten udlgses, safremt
aktionzererne "handler i forstaelse” og "derved opnar bestemmende indflydelse”. Det er
uklart, om en koordinering omkring konkrete punkter skaber bestemmende indflydelse,
hvis koordineringen ikke er generel. Usikkerhed omkring kriteriet overfgres til
aktionaererne, der derved far vanskeligt ved at vurdere, om de ved deres adfzaerd opnar
bestemmende indflydelse eller ej, og dermed hvorvidt tilbudspligten udlgses eller ej.
Denne usikkerhed kan medfgre en risiko for, at aktionzerer med starre aktiebesiddelser
ikke @nsker at gare deres indflydelse gaeldende i selskabet i feellesskab med andre
aktioneerer, grundet en afledt tilbudspligt som lovforslaget lasgger op til.

Pa ovenstaende baggrund kan Danmarks Rederiforening ikke statte lovforslagets
udvidelse af tilbudspligten.

Udover udvidelse af tilbudspligten, omfatter lovforslaget ogsa et forslag om at seenke
taerskelvaerdien for kriteriet "bestemmende indflydelse,” saledes at tilbudspligten
udlgses, safremt erhververen besidder mindst en tredjedel af stemmerettighederne i
selskabet. Danmarks Rederiforening er ikke uenig i, at kriteriet i sin nuvaerende
formulering kan give anledning til tvivl og stetter som udgangspunkt en mere klar
formulering af dette kriterium.

Safremt bevisbyrden for aktionsererne til, i medfer af veerdipapirhandelslovens § 31, stk.
2, at pavise, at ejerskabet ikke udger bestemmende indflydelse anvendes smidigt, har
Danmarks Rederiforening ikke indvendinger mod, at teerskelveerdien saenkes, safremt
der pavises et reelt behov herfor. Er det ikke tilfaeldet, bar klarhed kunne skabes inden
for de nuveerende teerskler.

000~

Danmark Rederiforening har ikke umiddelbart bemaerkninger til de andre dele af
lovforslaget.

Danmarks Rederiforening star til radighed for spgrgsmal eller dreaftelse af naervaerende
hgringssvar.

Med venlig hilsen
Danmarks Rederiforening

Stinne Taiger lve
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Finanstilsynet

Pr. mail til ministerbetjening@ftnet.dk

20. november 2013
DV/anm

Hering over lovforslag

Med brev af 23. oktober har Finanstilsynet udsendt et lovforslag i hering. Forslaget vedrerer
en raekke forskellige love, men Lenmodtagernes Dyrtidsfond har i det felgende begreenset
sine kommentarer til lovforslagets bestemmelser om sendring af reglerne i vaerdipapirhan-

delsloven om overtagelsestilbud.

Med lovforslagets punkt 6 sker der en opstramning og praecisering af reglerne for, hvornar
der indtraeder tilbudspligt. LD finder dette forslag hensigtsmaessigt.

Med lovforslagets punkt 10 udvides omradet for tilbudspligt i situationer, hvor flere parter
handler i forstdelse med hinanden til ogsa at omfatte tilfzelde, hvor der ikke sker overdragel-
se af en aktiepost. LD ser positivt pa intentionen om at imedega en reekke omgaelsestilfaelde
og der igennem ege mindretalsbeskyttelsen. Men det er et problem, at begrebet “personer,
der handler i forstaelse med hinanden” i forvejen er vanskeligt at afgraense, og problemet
bliver ikke mindre, nar det ogsa skal anvendes pé situationer, hvor der ikke samtidig sker

overdragelse af en aktiepost.

LD finder derfor, at der er et stort behov for, at der i den tilherende bekendtgerelse om over-
tagelsestilbud sker en helt klar tydeliggerelse af, hvad der kan udlese tilbudspligt. LD finder
det i den forbindelse overordentligt vigtigt, at bestemmelsen ikke bliver til hinder for, at ak-
tioneerer kan udeve et aktivt ejerskab over for selskaberne, herunder i visse situationer op-
traeede koordineret over for selskabernes bestyrelser, uden at dette medferer risiko for, at der

skal afgives et overtagelsestilbud pé hele selskabet.

Med venlig-hilsen
|

Dorrit Vangl

-
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Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn @

Hgaring om aendring af FAIF-loven, FiL og veerdipapirhandelsloven
m.fl.

ATP har modtaget i hering forslag til eendring af lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og
forskellige andre love.

Formalet med lovforsiaget er bl.a. at sikre samme rammevilkar for forvaltere af
alternative investeringsfonde som i de gvrige EU-lande, regulere forsikringstageres
rettigheder ved andringer i produkter med garanti og endelig skabe klare og enkle
regler pa omradet for tilbudspligt og samtidig give de gvrige aktionasrer bedre vilkar ved
en storaktionasrs erhvervelse af bestemmende Indflydelse.

| forhold tll sidstnaevnte vedrarende forslag til sendringer i vaerdipapirhandelsloven om
tilbudspligt er det ATP's opfattelse, at dér er tale om eendringer, som styrker savel
klarheden af reglerne som beskyttelsen af minoritetsaktionzererne. ATP ser pa den
baggrund positivt pa de foreslaede aendringer og skal samtidig udtrykke tilfredshed med
at have veeret inddraget i arbejdsgruppen om mulig andring af reglerne om
overtagelsestilbud.

ATP har ingen bemaerkninger til de avrige foresldede aendringer.

Venlig hilse
4

Kenneth Joenpen
chefjuri

atp=

20. november 2013

Ref. nr.: ATP-01-04-27998
Oplys venligst ved
henvendelse

ATP
Kongens Veenge 8
3400 Hillerad

TIf.: 70 11 12 13
Fax: 48 20 48 00
www.atp.dk
CVR-nr.: 43405810

Telefontid:
Man-tors: 8.00-16.00
Fredag: 8.00-15.30
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AKTUARFORENING

Modtager: Finanstilsynet, ministerbetjening@ftnet.dk

Emne: Horingssvar vedr. &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love
Dato: Den 20. november 2013

Heringspart: Den Danske Aktuarforening

HORINGSSVAR

Den Danske Aktuarforening takker for muligheden for at afgive heringssvar til ovennavnte lovforslag. Den
Danske Aktuarforening ensker at afgive folgende heringssvar i relation til den foresldede nye §60 a i Lov om
Finansiel Virksomhed og tilherende bemarkninger til lovforslaget:

Formalet med at indfgje en ny §60 a er at regulere initiativer, hvor et forsikringsselskab tilbyder en gruppe
forsikringstagere at @ndre deres forsikringsaftale fra ét produkt til et andet produkt omfattet af lavere garan-
tier eller ingen garantier. Lovforslagets §60 a giver Finanstilsynet hjemmel til at udstikke konkrete retnings-
linjer for, hvordan selskaberne i denne situation skal beregne den kompensation, som kunderne tilbydes for
at opgive deres nuvarende produkt,

DEN DANSKE AKTUARFORENING HAR FOLGENDE KOMMENTARER TIL FORSLAGET

Den foresldede §60 a skal give hjemmel til at regulere et omrdde, som er teknisk vanskeligt, og som bl.a.
omfatter forsikringsprodukter med et betydeligt kollektivt element, der som udgangspunkt er omfattet af
kontribution.

Nér kundegrupper i sidan et produkt tilbydes individuelle valg opstar nogle ikke-trivielle problemstillinger
med nogle iboende konflikter, nir hensyn til bdde kundegrupper, som er omfattet af tilbuddet og kundegrup-
per, som ikke modtager tilbuddet skal afbalanceres. Yderligere skal hensynet til de enkelte forsikringstagere
afvejes i forhold til de avrige forsikringstagere i gruppen og i forhold til den kontrakt, de har indgéet med
forsikringsselskabet.

SAMMENH/ENG TIL EKSISTERENDE LOVGIVNING

Den omtalte balancering af rettigheder, skonomiske vardier og andre hensyn mellem forsikringsselskabet,
forskellige grupper af kunder, ogsa pa enkeltkundeniveau reguleres i dag af bl.a. God Skik reglerne, Det
Beregningsmassige Kontributionsprincip og Det Fordelingsmassige Kontributionsprincip, de sidstnevnte
reguleret gennem kontributionsbekendtgerelsen.

Det er Aktuarforeningens overordnede synspunkt, at den eksisterende regulering ogsa dekker den situation,
den foresldede §60 a er tznkt at skulle regulere, idet den geldende lovgivning er tilstrekkelig til at sikre
savel de enkelte forsikringsgruppers som den enkelte kundes rettigheder.

Det er Aktuarforeningens bekymring, at tilfgjelsen af §60 a i FIL vil kunne medfere modstrid med eksiste-
rende lovgivning med betydelig usikkerhed til felge. Dette athenger naturligvis af de retningslinjer, Finans-
tilsynet har taenkt sig at fastsatte. At demme efter lovbemarkningerne er det Aktuarforeningens vurdering, at
disse retningslinjer i praksis vil ende med at vare i modstrid med enten God Skik-reglerne, kontributionsbe-
kendtgarelsen eller begge.

Af lovbemerkningerne pé betenkningens side 28, afsnit 5 fremgér det f.eks., at “Bestemmelsen er forbe-
holdt de situationer, hvor et forsikringsselskab finder det fordelagtigt at fa cendret de pensionsaftaler...”.

Den Danske Aktuarforening,
e-mail sekretaer@aktuarforeningen.dk
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Aktuarforeningen ser ikke problemer med, at selskaberne opnér fordele i at leve op til intentionerne i aftalen
mellem F&P og Erhvervs- og Vakstministeriet om at begreense mangden af aftaler med haje garantier, s&
lenge Det Beregningsmassige Kontributionsprincip overholdes, med sarlig fokus pa at sikre, at ingen grup-
per af forsikringstagere forfordeles i forbindelse med tilbud om overgang til aftaler med lavere garantiniveau.

Det fremgar endvidere af lovbemzarkningerne pa betenkningens side 29 afsnit 5, at Finanstilsynet pa den ene
side anerkender, at vardireguleringen knyttet til en forsikringstagers garantier i visse tilfzlde kan overstige
den kontributionsmassige beregnede andel af de ufordelte midler og pa den anden side tilsigter, at alle kun-
der, der tilbydes omtegning, skal tilbydes den fulde beregnede kontributionsmassige andel af de ufordelte
midler. Aktuarforeningen konstaterer, at det samlede resultat af disse udsagn efterlader et finansieringshul,
som kun kan dekkes af enten egenkapitalen eller af de kundegrupper, som enten ikke accepterer omtegning
eller slet ikke tilbydes omtegning. Det forste ma uanset aftalen mellem F&P og Erhvervs- og Vakstministe-
riet forventes at begranse forsikringsselskabernes lyst til at tilbyde omtegning, og det sidste er i strid med
bade Det Fordelingsmassige Kontributionsprincip og God Skik reglerne.

Mere generelt er det Aktuarforeningens observation, at lovforslaget at domme efter lovbemarkningerne en-
sidigt tager sigte p4 at beskytte de kundegrupper, som bliver omfattet af et tilbud om omtegning, og ikke i
tilstreekkeligt omfang respekterer hverken Det Fordelingsmassige Kontributionsprincip eller God Skik reg-
lerne, for sa vidt angdr hensynet til de kundegrupper, som ikke er omfattet af et tilbud om omtegning, eller
subsidiert de kunder, som ikke aktivt tager imod et tilbud om omtegning.

EN SPECIFIK BEREGNINGSMETODE

Det fremgar af lovbemarkningerne pa betenkningens side 29 afsnit 6, at ambitionerne med lovforslaget er at
indfere én specifik beregningsmetode, som selskaberne under alle forhold skal anvende, for s3 vidt angar det
kollektive bonuspotentiale og et eventuelt kursveern og som hovedregel ogsa for beregning af vaerdien af de
tilknyttede garantier.

Aktuarforeningen anerkender, at lovforslaget dekker over mange komplekse problemer og stor variation af
forsikringsprodukter og -selskaber med hver deres ekonomi, historik, bonusregler og forventningsafstemning
med kunderne. Netop derfor er det Aktuarforeningens faglige vurdering, at det ikke er muligt at indfere én
korrekt beregningsmetode, der i alle situationer opfylder bdde God Skik reglerne, Det Beregningsmassige
kontributionsprincip og Det Fordelingsmassige Kontributionsprincip.

Denne vurdering er i det nedenstdende underbygget med et par konkrete eksempler, der har til formél at illu-
strere, at én beregningsregel i ikke urealistiske scenarier vil kunne medfere modstrid med det Beregnings-
massige Kontributionsprincip.

Tilbud om omtegning af kapitalpension kort for udlob

Det Fordelingsmeassige kontributionsprincip tilsiger, at veerdien af det overskud, den enkelte forsikringstager
genererer, skal fordeles tilbage til den enkelte forsikringstager pa en rimelig made over forsikringens lgbetid.
Umiddelbart inden udleb af en kapitalpension ma det derfor antages, at en kunde allerede har féet tildelt sin
kontributionsmassige andel af det optjente overskud.

Et tilbud til denne kunde om at modtage en andel af det kollektive bonuspotentiale i forbindelse med omteg-
ning til et lavere garantiniveau vil derfor give denne kunde adgang til endnu et overskud, som denne kunde
ellers aldrig ville fa eller skulle have haft adgang til.

Denne tildeling er i modstrid med det Fordelingsmassige Kontributionsprincip, fordi vardien af tilbuddet til
denne kunde tages fra de @vrige forsikringstagere, uanset om de ogs4 har faet et tilbud om omtegning eller ¢j.

Den Danske Aktuarforening,
e-mail sekretaer@aktuarforeningen.dk
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Spekulationsmulighed mod selskabet

Hvis et selskab tilbyder omtegning og i den forbindelse skal tilbyde kunderne fuld forholdsmassig andel i
det kollektive bonuspotentiale, vil man kunne forestille sig, at velorienterede kunder kunne skyde betydelige
ekstra midler ind p4 deres ordning umiddelbart inden tilbuddet gives, omtegne og f3 forholdsmassig andel i
det kollektive bonuspotentiale og derefter flytte pengene videre til det neste selskab, hvor manevren genta-
ges.

Ogsa4 her er tildelingen af kollektivt bonuspotentiale til denne kunde i modstrid med Det Fordelingsmeassige
Kontributionsprincip, fordi denne velorienterede kunde systematisk opnar en andel af det kollektive bonus-
potentiale, som han eller hun ikke har varet med til at optjene. Det m& nedvendigvis ske pa bekostning af de
gvrige kunder.

Hvis bestandene og kontributionsgrupperne er &bne for nytegning, kan alle i princippet benytte sig af denne
metode, men ellers kraver det blot, at denne kunde har "klatpensioner” stiende i de relevante kontributions-
grupper i et par forskellige selskaber, hvortil de ekstra midler kan §41 overfores.

Perioder hvor det kollektive bonuspotentiale har veret faldende

Hvis en kunde har indgaet f.eks. en indskudsbetalt forsikringsaftale pa et tidspunkt med haje kollektive bo-
nuspotentialer og efterfolgende p4 et tidspunkt med lavere kollektive bonuspotentialer far tilbud om at kon-
vertere sin ordning til en aftale med lavere garantiniveau, vil denne kunde med udgangspunkt i Det Forde-
lingsmassige Kontributionsprincip ikke umiddelbart vare berettiget til andele af de ufordelte midler i for-
bindelse med tilbuddet om omtegning,

Aktuarforeningen kan dermed forestille sig situationer, hvor en sddan tildeling i den givne skonomiske situa-
tion vil veere i modstrid med Det Fordelingsmassige Kontributionsprincip.

Betingede garantier

vardiregulering nedbringes forst i det @jeblik selskabet udnytter den betingede garanti og omregner pensio-
nerne. Et betinget garanteret grundlag ber med andre ord ikke give forsikringstageren ret til den akkumulere-
de veerdigregulering, i sa fald sker det pé bekostning af resten af forsikringstagerne.

SKYGGEKONTO
Aktuarforeningen konstaterer, at betydningen af en eventuel skyggekonto ikke er medtaget i beskrivelsen af
den fremtidige beregningsregel i lovbemarkningerne pa betenkningens side 29 afsnit 6. Med udgangspunkt i
Det Beregningsmeassige Kontributionsprincip ber en regneregel tage hajde for en eventuel skyggekonto.

AFGR/ENSNING

Det fremgér af den foreslaede §60 a, at reglerne gelder, hvis et forsikringsselskab ”...pd eget initiativ tilby-
der...at eendre deres Jorsikringsafiale til at omfatte et produkt med lavere eller ingen garantier..”.

Denne afgransning synes ikke entydig. Er det f.eks. tilstrekkeligt at selskabet har en generel passus pa deres
hjemmeside, der tilbyder kunderne at ringe og forhere sig? Galder reglerne ikke, hvis man ikke aktivt tilby-
der omtegning, men alene tilbyder det til kunder, der henvender sig?

Usikkerheden om afgrensning synes szrlig uhensigtsmeassig, nar lovforslaget i visse sammenh&ng synes i
direkte modstrid med eksisterende lovgivning i evrigt.

Den Danske Aktuarforening,
e-mail sekretaer@aktuarforeningen.dk
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ANDRE MULIGHEDER FOR AT REGULERE TILBUD OM OMTEGNING

Aktuarforeningen anerkender behovet for klarhed og hensynet til forbrugerbeskyttelse i denne relativt tekni-
ske omtegningsproces. Hvis Finanstilsynet af den arsag ensker at pracisere reglerne for at omtegne forsik-
ringstagernes forsikringsaftaler til lavere eller ingen garantier, vil Aktuarforeningen i stedet for den foreslée-
de §60 a anbefale, at Finanstilsynet i forste omgang eger kravene til de anmeldelser, der vedrerer omvalg —
her tankes sarligt pa specifikke begrundelser for valget af fordeling af markedsverdistyrkelse og kollektivt
bonuspotentiale samt detaljeret redegerelse for den ekonomiske konsekvens heraf. Supplerende kan det vare
relevant, at Finanstilsynet udarbejder en vejledning til omtegning og til anmeldelse af regler for omtegning
pa samme méde, som Finanstilsynet tidligere har udarbejdet en vejledning til opdeling af forsikringsbestande
i kontributionsgrupper.

Aktuarforeningen vil ved samme lejlighed tilbyde Finanstilsynet at indgd i sparring om udformningen af
sddan en vejledning.

Den Danske Aktuarforening,
e-mail sekretaer@aktuarforeningen.dk



Finanstilsynet
Juridisk kontor
Rrhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Att.: Specialkonsulent, cand.jur. Camilla Hauberg Nicolajsen

Pr. email: ministerbetjening@ftnet.dk, cc: cht@ftnet.dk,
chn@ftnet.dk

20. november 2013

Hgring over udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love

Tak for muligheden for at kommentere pd udkastet til lovforslag.

De foresl8ede a&endringer af lov om finansie! virksomhed, lov om veerdipapirhan-
de!l og andre love for finansielle virksomheder giver os ikke anledning til be-
meerkninger.

Med hensyn til den foresldede aendring af revisorlovens § 21, stk. 3, er vi meget

positivt indstillet over for denne justering/preecisering af, at virksomheder, der er

omfattet af kapitel 3 eller § 39 p i lov om betalingstjenester og elektroniske pen-
ge, kun er omfattet af adfeerdstilsyn fra Finanstilsynet, og at disse virksomheder
- som logisk konsekvens - undtages fra revisorlovens § 21, stk. 3, nr. 4 (begre-
bet "virksomheder af interesse for offentligheden").

Fremfor den negative afgraensning af, hvad der ikke er offentligt betydningsfulde
virksomheder, vil vi imidlertid foretraekke en positiv oplistning af de virksomhe-
der under Finanstilsynet, der faktisk er virksomheder af interesse for offentlighe-
den.

Den valgte negative metode med at undtage omfattede virksomheder lider - ef-
ter vores opfattelse - af den skavank, at loven bgr opdateres, hver gang en ny
type virksomhed kommer under adfzerdstilsyn. En sddan opdatering er sdledes
efter vores opfattelse allerede ngdvendig for alternative investeringsfonde, jf. lov
nr. 598 af 12. juni 2013 og bekendtggrelse nr. 782 af 26. juni 2013, idet sddan-
ne fonde ikke burde omfattes af begrebet "virksomheder af interesse for offent-
ligheden" i revisorlovens forstand.

Derimod vil det give mere stabil lovgivning positivt at opliste de virksomheder,
der rent faktisk er virksomheder af interesse for offentligheden. Dette ville sdle-
des forebygge, at den eksisterende usikkerhed genopstar fremover. En passende
afgraensning er de virksomheder, der opfattes som virksomheder af interesse for
offentligheden efter EU “s revisordirektiv (8. direktiv). Det vil sige bgrsnoterede
virksomheder og finansielle virksomheder i form af pengeinstitutter, realkreditin-

DANSKE
REVISORER

FSR—danske revisorer
Kronprinsessegade 8
DK - 1306 Kebenhavn K

Telefon +45 3393 9191
fsr@fsr.dk
wwwi.fsr.dk

CVR.550972 16
Danske Bank

Reg. 9541

Konto nr. 2500102295
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stitutter, forsikringsselskaber og visse investeringsforeninger. Den samme opde- Side 2
ling kan hensigtsmeessigt fremgd af Finanstilsynets hjemmeside.

Hertil antager vi, at virksomheder, der er omfattet af kapitel 3 eller § 39 p i lov
om betalingstjenester og elektroniske penge og alene underlagt et adfeerdstilsyn
fra Finanstilsynet og derfor nu foresl3s fritaget fra de skaerpede krav til revisors
uafhaengighed, allerede nu ikke skal opfattes som virksomheder af interesse for
offentligheden, uanset om lovaendringerne forst traeder i kraft i lzbet af 2014, For
at undgd tvivl skal vi foresld, at andring af revisorlovens § 21, stk. 3, treeder i
kraft hurtigst muligt.

Med venlig hilsen

Ole Steen Jgrgensen
chefkonsulent



E-MAIL: ministerbetjening@ftnet.dk, cht@ftnet.dk og

chn@ftnet.dk
FinanStilsynet 20. november 2013
Arhusgade 110 Jour. nr.: 20-01-002-13
2100 K@benhavn @ Ref: NWK

Juridisk konsulent, advokat
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Horing over endring af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde

Finanstilsynet har i brev af 23. oktober 2013 fremsendt udkast til lov om ndring af lov om

forvaltere af alternative investeringsfonde mv. til Ejendomsforeningen Danmark med henblik

pé;-at-foreningen-kan-afgive-bemaerkninger-til-eendringsloven:

Ejendomsforeningen Danmark har ikke specifikke bemerkninger til @ndringsloven, idet den
efter vores opfattelse indeholder en razkke hensigtsmassige og meget nedvendige forenklinger
i den hidtidige regulering, heriblandt muligheden for markedsforing til medarbejdere mv. hos
forvaltere af alternative fonde samt semiprofessionelle investorer, muligheden for danske regi-
strerede forvaltere af alternative investeringsfonde for at markedsfere fonde i andre EU-lande,
praciseringen af krav til enheder, der gnsker at fungere som depositarer og @ndringen af for-

muleringen af FAIF-lovens bilag 1.

I Ejendomsforeningen Danmark kan vi kun stette formélet med @ndringsloven, hvorefter de
danske forvaltere af alternative investeringsfonde skal have de samme rammevilkér som for-
valtere af alternative investeringsfonde i de gvrige EU-lande. Som Ejendomsforeningen Dan-
mark allerede har givet udtryk for i tidligere heringssvar, viser Ejendomsforeningen Danmarks

dialog med vore europziske sgsterorganisationer netop, at den danske lovgivning er vasentlig

EJENDOMSFORENINGEN DANMARK
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mere restriktiv end lovgivningen i de gvrige europaiske lande, bide med hensyn til omfanget
af virksomheder, som er omfattet af reguleringen, og de forpligtelser, som reguleringen inde-
berer for de omfattede virksomheder. Zndringsloven m4 i et vist omfang anses for at vare et
skridt i den rigtige retning, men Finanstilsynet ber fortsat sikre, at Danmarks implementering
af det bagvedliggende direktiv ikke er mere restriktiv end de gvrige EU-landes implemente-
ring. De danske ejendomsfonde/-selskaber ma ikke blive stillet ringere end andre europaiske

aktgrer.

Ejendomsforeningen Danmark skal som tidligere generelt bemerke, at den nye lovgivning om
forvaltere af alternative investeringsfonde fortsat skaber en stor usikkerhed for hele ejendoms-
branchen i Danmark. Ejendomsforeningen Danmark anerkender, at et mindre antal ejendoms-
fonde/-selskaber kan vere omfattet af lovgivningen, For s& vidt angar langt hovedparten af
ejendomsfonde/-selskaber forekommer lovgivningen imidlertid béade ungdvendig og uhen-

sigtsmeessig.

Med venlig hilsen

To Christensen

Administrerende direktor
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Horingssvar vedrogrende forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,
lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. og forskellige andre love

Landbrug & Fedevarer takker for tilsendte lovforslag.

Landbrug & Fedevarer kan tilslutte sig, at der i lovforslaget lzegges op til, at hvis et
forsikringsselskab, der har tilladelse til at udgve livsforsikringsvirksomhed, pa eget initiativ
tilbyder alle eller en gruppe af sine forsikringstagere at sendre deres forsikringsaftale til at
omfatte et produkt med lavere eller ingen garantier, skal en forsikringstager, der
accepterer et sadan tilbud, have overfert den gkonomiske veerdi af dennes nuvaesrende
produkt til det nye produkt.

Lovforslaget giver i evrigt ikke anledning til yderligere bemaerkninger fra Landbrug &
Fodevarer.

Med venlig hilsen

Niels Kenneth @. Scheel
Konsulent
Erhvervspolitik

D +45 33394676
E nks@If.dk

Landbrug & Fedevarer

Axelborg, Axeltorv 3
DK 1609 Kebenhavn V

T +4533394000
F +4533394141
E info@lf.dk
W www.If.dk

CVRDK 25529529

Landbrug & Fodevarer er erhvervs-
arganisation for landbruget, fodevare-
og agroindustrien, Med en eksport pa
over 148 milliarder kroner &rligt og med
183.000 beskzzftigede reprasenterer vi
et af Danmarks vigtigste eksporterhverv.

Ved at nytnke og synliggere erhvervets
bidrag til samfundet sikrer vi vares
medlemmer en steerk placering i
Danmark og globalt.
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Forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksom-
hed, lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre
love

Finansrddet og Bersmaeglerforeningen har den 23. oktober 2013 modtaget
ovennavnte forslag i hgring med frist for bemeerkninger den 20. november
2013,

Finansrddet og Bersmaeglerforeningen har fslgende bemaerkninger til lov-
forslaget:

Tilbudspligt

Lovforslagets § 2, nr. 6 - 14 (§ 31, stk. 2, 3, 509 6, 0g § 32, stk. 1 og stk.
4i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Indledningsvist vil Bersmaeglerforeningen og Finansradet gerne benytte lej-
ligheden til at kvittere for en god og konstruktiv proces i forbindelse med
revisionen af reglerne om tilbudspligt.

Bgrsmeeglerforeningen og Finansradet er enige i, at det er hensigtsmaessigt,
at der foresls en fast graense pd en tredjedel af stemmerettighederne for,
hvorndr en aktionzer opndr bestemmende indflydelse i et noteret selskab.
Det er Foreningernes opfattelse, at det er hensigtsmaessigt med en fast
graense, men graensen kan indebeere, at en raekke fysiske og juridiske per-
soner vil blive forpligtet til at afgive pligtmaessigt kgbstilbud, uanset en an-
den part reelt har bestemmende indflydelse. Derfor har vi med tilfredshed
noteret os, at den brede dispensationsmulighed fra tilbudspligten bevares i
§ 31, stk. 2.

Vi har desuden noteret os, at tilbudspligten fremadrettet omfatter aktionae-
rer, der handler i forstdelse med hinanden og derved opndr bestemmende
indflydelse, uden at der samtidig overdrages en aktiepost. Foreningerne har
efterlyst klarere regler pa omrddet, men er bekymrede for, om dette forslag
i stedet kan indebzere mere uklarhed og i tilleeg hertil veere heemmende for
aktivt ejerskab, idet aktionzerer kan veelge af afstd fra denne slags aftaler
grundet risiko for tilbudspligt. Foreningerne har dog noteret sig, at Finanstil-
synet har forsikret foreningerne om, at der ikke vil vaere en automatik i reg-
lerne, idet der vil veere tale om en konkret afggrelse fra gang til gang. I ly-

20. november 2013

Finanssektorens Hus
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set af denne forsikring har Foreningerne ikke umiddelbart flere bemaerknin-
ger hertil.

Markedsfgring af alternative investeringsfonde til detailinvestorer

Lovforslagets § 3, nr. 1(§ 1, stk. 3 i lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v.)

Med lovforslaget foreslds en nyaffattelse af § 1, stk. 3, i lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. Bestemmelsen regulerer forvaltere af
alternative investeringsfonde med hjemsted i et tredjeland og selvforvalten-
de alternative investeringsfonde med hjemsted i et tredjeland. Med nyaffat-
telsen er der fortsat ikke givet adgang til, at disse forvaltere og fonde kan fa
adgang til at sege om markedsfgringstilladelse til detailkunder. Fonde fra
tredjelande har i dag tilladelse til markedsfgring i Danmark til detailkunder
og markedsfares af danske distributgrer. Efter udlgbet af overgangsordnin-
gen den 22. juli 2014 vil der imidlertid med den foresldede formulering af

§ 1, stk. 3, ikke veere adgang til at markedsfare disse fonde, ligesom det
efter lovens ikrafttraedelse den 22. juli 2013 ikke er muligt at spge om tilla-
delse til markedsfaring til detailkunder for tredjelands fonde, som ikke har
veeret markedsfart i Danmark fer den 22. juli 2013. Med henblik p3 at op-
retholde adgangen for markedsfaring af alternative investeringsfonde
hjemmehgrende i et tredjeland foresl8s det, at der i § 1, stk. 3, indseettes
en henvisning til § 5, stk. 4, og stk. 7. Endvidere finder Finansradet, at der i
§ 1, stk. 3, ogsd bgr veaere en henvisning til den nyaffattede § 5, stk. 5.

Dermed vil forvaltere og fonde hjemmehgrende i et tredjeland kunne sgge
om markedsfgringstilladelse til detailkunder i Danmark, og de foresldede
undtagelser i den nyaffattede § 5, stk. 5, vil endvidere ogsa finde anvendel-
se pa forvaltere og fonde hjemmehgrende i tredjelande.

Endelig finder Finansradet, at der i § 1, stk. 3, bgr vaere en henvisning til
den nye § 5, stk. 9, som specifikt finder anvendelse pd virksomheder omfat-
tet af § 1, stk. 3.

Lovforslagets § 3, nr. 3 ( § 5, stk. 5, i lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde)

Med nyaffattelsen af § S, stk. 5, foreslds to undtagelser fra kravet om tilla-
delse til markedsfgring til detailkunder. Finansradet ser forslaget som et
positivt tiltag, der betyder en administrativ lettelse for branchen. Med for-
slaget til § 5, stk. 5, nr. 2, indfgres et nyt investorbegreb, nemlig “semipro-
fessionelle investorer”, der forpligter sig til at investere mindst 100.000 euro
og erklaerer, at de er bekendt med de dermed forbundne risici. Det fremgar
af bemeerkningerne, at ” Disse investorer vil derfor blive anset som profes-
sionelle investorer”. Finanstilsynet har over for Finansradet oplyst, at denne
nye kategori af investorer alene har betydning for kravet om tilladelse til
markedsfgring til detailkunder og ikke reguleringen af investorbeskyttelse af
disse investorer som detailkunder i f.eks. bekendtggrelse om investorbe-
skyttelse ved veerdipapirhandel og bekendtggrelse om risikomaerkning af
investeringsprodukter. Det er imidlertid uklart ved laesning af bemaerknin-

Side 2

Journalnr. 532/11
Dok. nr. 513469-v1



gerne til bestemmelsen, hvilke konsekvenser kategorisering som “semipro-
fessionel investor” har. Finansradet vil derfor foresld, at man undlader at
indfgre en ny investorkategori i form af “semiprofessionel” og i stedet prae-
ciserer, at opfyldelsen af de to ovenfor naevnte krav alene medfgrer, at
markedsfgring til de pdgaeldende investorer ikke kraever tilladelse til mar-
kedsfaring til detailkunder.

Som naevnt ovenfor finder Finansrddet, at det ber praeciseres, at de pagael-
dende undtagelser ogs8 finder anvendelse pa forvaltere af alternative inve-
steringsfonde og alternative investeringsfonde fra tredjelande, som i Dan-
mark retter henvendelse til investorer.

Endelig skal Finansradet foresld, at det i bemaerkningerne til § 5 praciseres,
at henvendelse til en forvalter af en alternativ investeringsfond eller til en
alternativ investeringsfond ikke er omfattet af lovens markedsfgringsbegreb,
hvis denne henvendelse sker pa investors eget initiativ.

Med venlig hilsen

Merete Hjetting Helle Sgby Thygesen

Direkte +4533701092 Direkte +4533701092
hst@finansraadet.dk hst@finansraadet.dk
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Finanstilsynet Dansk Industri
Att.: ministerbetiening@ftnet.dk Confederation of Danish Industry
Kopi til: cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk

DI heringssvar til Finanstilsynet
Finanstilsynet har den 23. oktober 2013 sendt udkast til lovforslag om &ndring af lov om forvaltere

af alternative investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og
forskellige andre love i horing.

DI har folgende bemaerkninger til heringen:
Zndring af regler om tilbudspligt — lovforslaget § 2

Ifglge de nuvaerende regler i Vaerdipapirhandelslovens kapitel 8 indtraeder tilbudspligten, hvis der
sker overdragelse af aktiepost i et selskab til en erhverver eller til personer, der handler i forstaelse
med denne, sdfremt overdragelsen medferer, at erhververen opnir bestemmende indflydelse over
selskabet. Bestemmende indflydelse foreligger, hvis erhververen direkte eller indirekte besidder
mere end halvdelen af stemmerettighederne.

Forslaget legger op til en udvidelse af reglerne om tilbudspligt, s& tilbudspligten fremover ogsé
geelder for personer, der handler i forstielse med hinanden, og derved opnir bestemmende
indflydelse, uden at der samtidig sker en overdragelse af en aktiepost. Dette skal ifolge
lovbemarkninger beskytte aktionzrerne, siledes at disse via tilbuddet fir mulighed for at szlge
deres aktier som folge af, at der er sket et kontrolskifte. Derudover leegger forslaget op til, at
erhverver ifalder tilbudspligt, nir denne har mindst en tredjedel af stemmerettighederne i selskabet.

Det fremgdr af bemarkningerne til lovforslaget, at forslaget skulle have vaeret draftet i en uformel
arbejdsarbejdsgruppe omkring overtagelsestilbud i fordet 2013, som DI og en rekke andre
interessenter deltog i. DI finder, at lovbemarkningerne ikke er helt retvisende pa dette punkt, idet
tilsynet rent faktisk havde fravalgt en dreftelse af forslaget om udvidelse af tilbudspligten i
arbejdsgruppen.

Ad. udvidelse af reglerne om tilbudspligt

DI finder forslaget om udvidelse af reglerne om tilbudspligt problematisk, og skal derfor anbefale, at
denne del af lovforslaget udgar.

For det farste vil forslaget kunne hindre et effektivt aktionaersamarbejde, idet der laegges op til, at en
aktionaraftale mellem flere aktionarer kan medfere en tilbudspligt til de evrige aktionarer i
selskabet. Det kan eksempelvis fa en negativ indflydelse pé familieejede bersnotede virksomheders
muligheder for at indgd aktionaraftaler i forbindelse med generationsskifte.

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



For det andet finder DI, at forslaget - stik imod forslagets intentioner om at skabe klarhed - vil
kunne skabe gget uklarhed p&d omridet, idet begrebet “handler i forstdelse” netop ikke er
fuldstaendigt klart. Anvendelse af dette uklare begreb rejser veesentlige retssikkerhedsmeessige
betenkeligheder, idet aktionarerne har brug for at vide, hvornr de kan samarbejde med hinanden
uden at risikere, at deres samarbejde kan fa uforudsete juridiske og skonomiske folger.

Tilsvarende kritik af begrebet “handler i forstdelse” har vaeret rejst pA EU-plan af Kommissionen og
ESMA, jf. Kommissionens rapport "Application of Directive 2004/25/EC on takeover bids” fra 28.
juni 2012 (COM(2012)347 final) samt Kommissionens handlingsplan om selskabsret og corporate
governance i EU fra 12. december 2012 (COM(2012)740 final).

I lyset af ovenstdende finder DI det vigtigt at fastholde den geldende lovs objektive kriterium om, at
tilbudspligten kun kan udlgses i forbindelse med en overdragelse af en aktiepost. Hermed
fastholdes en "safe harbour” for aktionzrerne, sdledes at disse ogsa fremover har sikkerhed for, at
de kan samarbejde, uden at risikere at blive ramt af tilbudspligten.

Ad. endring af greensen for bestemmende indflydelse fra "mere end halvdelen” til “mindst en

tredjedel”

DI finder overordnet, at det er vigtigt med en klar og operationel teerskelveerdi. DI finder dog, at den
nuvarende terskelvaerdi ber bevares, siledes at der sikres sammenhang med formuleringerne i
selskabsloven. Derudover kan en nedsettelse af grensen til en tredjedel af stemmerne medfore
uhensigtsmassigheder i de tilfelde, hvor det ma antages, at en s&dan erhvervelse ikke udleser
(faktisk) kontrol, eksempelvis fordi der allerede er aktionzrer i selskabet, der besidder en storre
stemmeandel, eller hvor det erfaringsmeessigt i det pageldende selskab viser sig, at en tredjedel af
stemmerne ikke er tilstraekkeligt til at kunne udeve kontrol med dette.

**¥

Lovforslaget i gvrigt giver ikke umiddelbart anledning til yderligere bemarkninger.

Med venlig hilsen

Kim Haggren

Erhvervsjuridisk chef
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Hering vedr. endring af verdipapirhandelsloven m.fl.

Finanstilsynet har den 23. oktober 2013 sendt udkast til forslag til lovom @ndring af
lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love (Indforelse af regler, der
giver pensionskunder ret til at f den samlede skonomiske verdi af deres pensions-
ordning overfart i forbindelse med visse tilfzlde af omvalg, eendring af forvalterens
muligheder for markedsfaring, eendring af reglerne for tilbudspligten i veerdipapir-
handelsloven, s& mindre aktioneerer sikres bedre rettigheder m.v.) i horing med ho-
ringsfrist den 20. november 2013.

Udkastet har veeret behandlet i Danske Advokaters fagudvalg for selskabsret.
Danske Advokater har nedenstiende bemeaerkninger.

1. Lovforslagets § 2, nr. 6 — eendring af VHL § 31, stk. 2

Danske Advokater kan tilslutte sig forslaget i § 2, nr. 6, da det skaber storre klarhed
over, hvornir der ifaldes tilbudspligt, og idet det bringer reglerne pd linje med regu-
leringen i en reekke andre europziske lande.

Danske Advokater noterer sig i den forbindelse, at der fortsat kan gores undtagelse,
hvis det klart kan pvises, at besiddelse af mindst en tredjedel af stemmerettigheder-
ne ikke udger bestemmende indflydelse, jf. § 31, stk. 2, sidste led. Det foreslds dog, at
der i bemzrkningerne til det endelige lovforslag redegeres nzrmere for den fremti-
dige retsstilling i relation til, hvad der skal forstas ved "klart kan pavises”. Forholdet
er alene i meget begreenset omfang behandlet i eksisterende forarbejder og vejled-
ninger. I lyset af de evrige ndringsforslag, herunder serligt § 2, nr. 9, hvorved den
hidtidige § 31, stk. 3, nr. 4, opheves, kan det sarligt overvejes, om der under be-
stemmelsen kan falde situationer, hvor de evrige stemmerettigheder i selskabet er
fordelt pa fi andre store aktionerer, siledes at der dermed ikke foreligger "faktisk
bestemmende indflydelse” p generalforsamlingen. Danske Advokater leegger til
grund, at der aldrig vil foreligge sddan indflydelse, hvis en enkelt anden aktionzr har
flere stemmer, men det vil veere hensigtsmessigt, sifremt det i bemeerkningerne
praeciseres, at det samme vil kunne veere tilfzldet, sifremt f4 andre aktionarer til-
sammen har en storre stemmeandel — ogs selv om der ikke foreligger en egentlig
ejeraftale mellem disse.

DANSKE

ADVOKATER //

/7,




2. Lovforslagets § 2, nr. 10 — nyt stk. 61 VHL

Danske Advokater ser med betydelig skepsis pi forslaget i § 2, nr. 10, hvorefter per-
soner, der handler i forstielse med hinanden og derved opnir bestemmende indfly-
delse, ifalder tilbudspligt, uden at der i den forbindelse overdrages aktier. Konse-
kvenserne af dette forslag er ganske vidtgiende, og en gennemfarelse vil forudseette
klarhed om reglens anvendelse. Det er Danske Advokaters opfattelse, at det nzppe
vil viere muligt at tilvejebringe séidan klarhed,

Danske Advokater har ikke indvendinger mod det formil, der ligger bag forslaget.
Danske Advokater vurderer imidlertid, at der er behov for betydelig storre klarhed
over, hvornir bestemmmelsen kommer i anvendelse, end der er angivet i bemeerknin-
gerne, navnlig henset til de konsekvenser, som bestemmelsen vil have for de implice-
rede parter. I gjeblikket géir internationale corporate governance overvejelser i ret-
ning af at tilskynde aktionzrer til at udeve deres stemmerettigheder aktivt. Specielt
rettes sidanne ansker og krav mod institutionelle aktionerer, der kan have aktier i
flere tusinde selskaber over hele verden. Hvis sidanne institutionelle investorer pa
fornuftig vis skal udeve sddanne stemmerettigheder, s8 er det neerliggende, at de
enten samarbejder eller seger bistand fra internationale proxy advisory firms, sésom
ISS (Institutional Shareholder Services Inc.). En frygt for at sidanne samarbejder
kan udlese tilbudspligt vil modvirke den beskrevne udvikling, der generelt ses som
pnskvaerdig. Hertil kommer, at det for sidanne internationale akterer vil veere van-
skeligt at overskue, hvad der skal til for at udlese en tilbudspligt.

Det mé efter forslaget i overensstemmelse med eksisterende praksis antages at udle-
se tilbudspligt, hvis to aktionrer, der tilsammen besidder mindst en tredjedel af
stemmerne, indgér en ejeraftale, hvorefter de enes om en koordineret stemmeafgiv-
ning pi selskabets generalforsamlinger, men andre tilfzelde ma anses for tvivlsomme.
Vil det eksempelvis udlese tilbudspligt, hvis to aktionzerer, der tilsammen besidder
en tredjedel af stemmerne, enes om, hvordan man vil stemme p en bestemt general-
forsamling, eventuelt kun enkelte emner pd dagsordenen, og hvad skal tilbudskursen
i givet fald veere? Den eksisterende retsstilling pa blandt andet disse punkter er
uklar'. Behovet for mere vejledning end foresliet i udkastet til bemeerkninger, i den
eksisterende bekendtgorelse om overtagelsestilbud og i vejledningen hertil, pkt. 3.4,
synes &benbartz,

Det er s=rligt veesentligt at fi preeciseret i forarbejderne, at det eksempelvis ikke vil
udlese tilbudspligt, hvis to aktionzerer, der tilsammen besidder en tredjedel af stem-
merne, enes om, hvordan man vil stemme p3 en bestemt generalforsamling, eventu-
elt kun om enkelte emner p# dagsordenen. Dette er desuden afgorende for at sikre
fortsat mulighed for udevelse af aktivt ejerskab i danske bersnoterede virksomheder,
se ogs& Corporate Governance Anbefalingerne pkt. 4. Det er i den sammenhang
Danske Advokaters opfattelse, at forslaget vil medfere betydelige praktiske proble-

! Finanstilsynets opmearksomhed henledes p4 den gennemgang af retsstillingen, der foretages
af professor, dr, jur, Karsten Engsig Serensen, i NTS 2009:3, i artiklen "Samarbejde om opni-
else af kontrol med bersnoterede virksomheder”, og de uklarheder, der fremgér deraf, sarligt
s. 138 til 150, og de bemzrkninger i relation til samme, der gores af professor, dr. jur. Jesper
Lau Hansen, i dennes svar p& Heringsforslaget dateret 8. november 2013,

2 Sammenhangen med bestemmelsen i storaktionzrbekendtgerelsen § 4, nr. 1, ber i den for-
bindelse overvejes, herunder om begreberne efter lovgivers opfattelse er sammenfaldende.
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mer og direkte vil begraense udevelsen af aktivt ejerskab i danske bersnoterede virk-
somheder, medmindre der gives meget klare retningslinjer for, hvornir aktionerer
kan siges at handle i forstielse med hinanden,

Séifremt § 2, nr., 10, onskes fremsat i sin nuveerende form, ber det derfor samtidig
sikres, at lovforslaget ikke begreenser aktionzerers adgang til samlet at modtage in-
formation om virksomheden fra ledelsen, indbyrdes give udtryk for generelle hold-
ninger overfor selskabet, dets drift og ledelse, drofte forslag pa generalforsamlingen
og koordinere stemmeafgivning om enkeltforslag, sa lenge de pgeldende aktiona-
rer ikke er forpligtet til at stemme pé en fastlagt mide eller i ovrigt indgir aftale, der
direkte sigter p# at opni kontrol med selskabet, jf. bekendtgarelse om overtagelses-
tilbud § 1, nr. 4. Det ma i den sammenheeng yderligere praciseres, hvad der skal for-
stis ved en s3dan aftale, der sigter pa at opni kontrol med selskabet. En sidan preci-
sering bor give konkrete retningslinjer i forhold til varighed af aftalen, den binding,
der pileegges aktionzrerne i relation til stemmeafgivelse og specifikke aftalevilkar,
der kan medfare, at der foreligger en sidan aftale, der udleser tilbudspligt.

S#fremt det besluttes at fastholde de principper, der ligger bag forslaget til § 2, nr. 10,
i det endeligt fremsatte lovforslag, ber lovteksten eller forarbejderne entydigt kom-
munikere lovgivers stillingtagen til de aktiviteter der behandles i ESMAs "White List”
relateret til begrebet "acting in concert”, som offentliggjort den 12. november 2013.
Finanstilsynet ber anlaegge en tilgang til de punkter, der behandles deri, og seerligt i
relation til samarbejde om udpegelse af medlemmer til det centrale ledelsesorgan,
som i videst muligt omfang sikrer adgangen til at udeve aktivt ejerskab. Sfremt Fi-
nanstilsynet vurderer, at det ikke er muligt at skabe tilstreekkelig klarhed over den
praktiske anvendelse af reglerne under hensyntagen til dette, ber forslaget til § 2, nr.
10, udelades af det endelige lovforslag. Det er Danske Advokaters opfattelse, at det
neeppe vil vaere muligt at skabe tilstreekkelig klarhed.

3. Lovforslagets § 2, nr. 11 — nyaffattelse af VHL § 31, stk. 6, der bliver til
stk.7

Danske Advokater kan tilslutte sig forslaget om begransning i fritagelsen for at ifalde
et pligtmessigt tilbud, efter at et frivilligt tilbud er gennemfert, jf. § 2, nr. 11.

Finanstilsynet bedes dog pracisere, hvornar et efterfalgende pligtmeessigt tilbud skal
fremsettes. Det forudseettes siledes, at tilbudspligten ikke udlases af det gennemfor-
te frivillige tilbud, men forst af det nestfolgende kb, Arsagen til, at den nye regel
indfores er jo netop, at det frivillige tilbud kan vare afgivet til en meget lav kurs, der
ikke var attraktiv for aktionererne. Anvendelse af samme lave kurs i et umiddelbart
efterfelgende pligtmassigt tilbud vil naeppe fore til et andet resultat. Derimod kan
det pligtmassige tilbud veere relevant i forbindelse med efterfolgende supplerende
tilkeb.

4. Lovforslagets § 2, nr. 14 — ;endring af VHL § 32, stk. 4
Danske Advokater kan tilslutte sig forslaget i § 2, nr. 14, om en bemyndigelse til at
fastseette regler om ligebehandling efter udleb af tilbudsperioden.

5. Lovforslagets § 9, stk. 3 — overgangsregel

Danske Advokater kan tilslutte sig, at der fastsattes en overgangsregel, der giver
storre aktionzrer mulighed for at indstille sig p& de nye regler. Det vil vaere hen-
sigtsmeessigt at udbygge bemerkningerne med supplerende vejledning. Dette geelder

314



specielt i relation til storre aktionzerer, der ikke foretager supplerende opkeb, men
som koordinerer stemmeafgivelse med andre sterre aktionaerer, Hvem vil en tilbuds-
pligt pihvile, og hivilken kurs vil blive lagt til grund? Vil to sterre aktionzeerer, der for
1. juli 2014 ikke er undergivet tilbudspligt, blive undergivet tilbudspligt, hvis de efter
1. juli 2014 "handler i forstielse med hinanden”, selv om de ikke erhverver yderligere
aktier? Danske Advokater leser § o, stk. 3, siledes, at sidstnevnte spergsmil skal
besvares benzegtende. P4 grund af de vidtgiende konsekvenser vil det dog vaere hen-
sigtsmeessigt, at dette skrives direkte i bemeerkningerne.

---00000---

Afslutningsvist finder Danske Advokater anledning til at fremhzeve, at man vardszat-
ter den konstruktive mide, hvorp Finanstilsynets berskontor har gennemfart det
forberedende arbejde. Etableringen af et dialogforum med en bred arbejdsgruppe har
i veesentlig grad oget muligheden for at komme med indleg og dermed for at forbed-
re lovgivningsarbejdet.

Med venlig hilsen
-
e Hiibertz Krogsne

vicedirekter
hhk@danskeadvokater.dk



NASDAQ OMX

Finanstilsynet

Att, Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn @

Kabenhavn, den 20. november 2013

Horing af lov om 2ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.,
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., og forskellige andre love.

NASDAQ OMX Copenhagen A/S (herefter barsen) har modtaget ovennavnte forslag i hering. Bersen
har folgende bemarkninger vedrerende den del af forslaget, der angér &ndring af reglerne for
overtagelsestilbud:

I forhold til § 31, stk. 2 og 3, i lov om vardipapirhandel forslés det at @ndre grensen for, hvornér en
erhverver af aktier ifalder tilbudspligt fra mere end halvdelen” til “mindst en tredjedel”. Bersen hilser
det velkomment, at der lovgivningsmessigt skabes mere klare og enkle regler for, hvornar en
tilbudspligt udleses. Samtidig hilser barsen det velkomment, at man med denne granse nzrmer sig
reguleringen i en del andre EU-lande.

Af forslaget til en ny § 31, stk. 6, fremgar det endvidere, at forpligtelsen til at fremsztte et tilbud ogsé
finder anvendelse for personer, der handler i forstaelse med hinanden og dermed opndr bestemmende
indflydelse, uden at der i den forbindelse overdrages en aktiepost.

Bersen anerkender den beskyttelse af investorerne, som det hermed seges at opnd. Imidlertid finder
bersen, at bestemmelsen abner op for vasentlig usikkerhed om, hvorndr en pligt i givet fald indtreder,
idet der ikke er nogen kvalificering af, hvornar et samarbejde nér et niveau, der udleser pligten. Det er
bersens bekymring, at der hermed skabes s4 stor usikkerhed om tidspunktet for pligtens indtreeden, at
dette i visse situationer vil kunne forhindre et aktivt medejerskab fra aktionarerne. Denne usikkerhed vil
kunne gere det danske marked mindre attraktivt for udenlandske investorer.

Da formalet med denne del af lovforslaget netop er at skabe mere enkle og klare regler omkring
overtagelsestilbud, virker det forkert at indfare en bestemmelse, der medforer en sa hgj grad af
usikkerhed for investorerne og markedet som sédant. Safremt bestemmelsen enskes opretholdt,
anbefaler barsen derfor, at den kvalificeres yderligere, s der skabes en hgjere grad af klarhed over,
hvorndr man kommer i en situation, der udleser en tilbudspligt.

Af forslaget til en ny § 31, stk. 6, foresldes det blandt andet, at der indszttes en yderligere betingelse,
der skal opfyldes, for et frivilligt afgivet tilbud kan erstatte et pligtmaessigt tilbud. Det foresldes sdledes,
at en erhverver, ved et frivilligt tilbud, skal have opnéet mere end halvdelen af stemmerettighederne i
malselskabet, for at blive fritaget for forpligtelsen til at fremsatte et pligtmassigt tilbud. Bersen har
ingen serlige bemearkninger til dette forslag.

Af forslaget til &ndring af § 32, stk. 4, 1. pkt. foreslés det at indfere hjemmel til at fastsztte regler om
ligebehandling af aktionzrer efter, at tilbudsperioden er afsluttet. Det falger af bemarkningerne til
forslaget, at der med den foreslaede hjemmel gives adgang til, at Finanstilsynet kan fastsztte regler om,
at erhververen, i en periode pa eksempelvis seks méneder efter tilbuddet er afsluttet, skal behandle de
aktionarer, der accepterede tilbuddet lige sa gunstigt, som de aktionzrer erhververen efterfelgende



métte handle med i den periode. Bersen anerkender det investorbeskyttelseshensyn, der ligger bag ved
dette forslag, og dermed ensket om at ville begreense muligheden for omgaelse af reglerne om
overtagelsestilbud.

Imidlertid finder bersen, at det kan overvejes, at kombinere denne bestemmelse med en fortsat mulighed
for erhververen til at kunne erhverve aktier til markedskursen uden at skulle tilbyde samme kurs til de
aktionzrer, der accepterede det oprindelige tilbud. Seks maneder er lang tid, og kursen pé en aktie kan
@ndre sig meget i en sidan periode, hvilket kan have helt legitime arsager — meddelelser fra selskabet
eller markedsudviklingen i gvrigt. Bersen finder derfor ikke, at der er behov for at begranse en
erhververs mulighed for at erhverve yderligere aktier i denne periode, safremt dette sker til
markedskursen for den pdgaldende aktie. Samtidig finder bersen ikke, at et investorbeskyttelseshensyn
bor udstraekkes til at beskytte en investor, der har accepteret et tilbud, mod at kursen pa en aktie
efterfolgende kan udvikle sig i en mere gunstig retning.

NASDAQ OMX stér selvsagt til rddighed for yderligere dialog omkring ovenstiende &ndring af
reglerne om overtagelsestilbud.

Med venlig hilsen
Anne Zeuthen Lekkegaard

Legal Country Manager
NASDAQ OMX Copenhagen A/S

2(2)
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Aktionzrforening
Postboks 1140
. . DK-1010 Kgbenhavn K
Finanstilsynet TIf. 4582 15 91
Juridisk kontor Fax 45 41 15 90
Arhusgade 110 e-mail daf@shareholders.dk

2100 Kgbenhavn @.

Sendt til ministerbetiening@ftnet.dk

Kgbenhavn, den 20. november 2013

Udkast til forslag til lov om sendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og forskellige andre love
(Indferelse af regler, der giver pensionskunder ret til at f4 den samlede gkonomiske veerdi af deres
pensionsordning overfart i forbindelse med visse tilfeelde af omvalg, andring af forvalterens
muligheder for markedsfering, eendring af reglerne for tilbudspligten i veerdipapirhandelsloven, sa
mindre aktioneerer sikres bedre rettigheder m.v.)

Finanstilsynets haring af 23. oktober 2013.

Pensionskunders ret til vaerdien af en pensionsordning

Pensionsopsparing er nok den starste opsparing eller investering som borgerne foretager. Det er
meget vanskeligt for borgeren at treeffe velbegrundede beslutninger vedrgrende pensionsopsparing
uanset om det er en individuel tegnet aftale eller en kollektiv ordning som
arbejdsmarkedspensionerne. Dansk Aktionaerforening finder det af afgarende betydning at veerdien
af den enkeltes opsparing beskyttes gennem regler der regulerer udbyderens adfeerd. Dansk
Aktionaerforening leegger derfor veegt pa, at der indfares regler der sikrer, at den enkelte
pensionskundes ret til den samlede veerdi af pensionsordningen i tilfelde af omvalg initieret af
leverandgren.

Dansk Aktionaerforening kan tilslutte sig forslagene pa dette omrade.

Tilbudspligt og frivillige tilbud

Det er centralt led i beskyttelsen af mindretalsaktionaerer og i ligebehandlingen af aktionzerer, at
mindretalsaktionaererne, nar en person (fysisk eller juridisk) gennem erhvervelse af en aktiepost
opnar bestemmende indflydelse over et selskab, far mulighed for at atheende deres aktier til den, der
har bestemmende indflydelse pa identiske betingelser.

Dansk Aktionaerforening finder det rigtigt, at greensen for bestemmende indflydelse nedseettes fra
halvdelen til en tredjedel af stemmerne.

Dansk Aktiongerforening finder det rigtigt at indsaette en bestemmelse i loven om at hvis personer
opnar bestemmende indflydelse over et selskab ved at handle i forstaelse med hinanden, uden at
der er tale om en erhvervelse af aktier omfattes af de samme regler.

Dansk Aktionaerforening kan ogsa tilslutte sig forslaget om at det som en betingelse for ikke at skulle
afgive et pligtigt overtagelsestilbud efter et frivilligt overtagelsestilbud stilles krav om, at tilbudsgiver
som falge af det frivillige tilbud har opnaet mindst 50 % af stemmerne.



%l Dansk .

Aktionzrforening

Alternative investeringsfonde

Dansk Aktionzerforening finder det vigtigt, at direktivet og loven om forvaltere af alternative
investeringsfonde regulerer omradet. Alternative investeringsfonde kan vaere bade uoverskuelige og
risikofyldte i en grad, der markant adskiller sig fra UCITS. Omradet ma derfor ikke blive et alternativ
til UCITS, hvor forbrugere uden advarsler af nogen art kan blive tilbudt og acceptere finansielle
produkter, der kun er for kunder, der forstar de risici produkterne indeholder.

Men omrédet ber ikke vaere reguleret i Danmark pa en made, der gar, at danske finansielle
virksomheder ikke kan drive og udbyde alternative fonde til kompetente danske og udenlandske
kunder. Reguleringen af omradet bar heller ikke gare det i praksis umuligt at drive aktieklubber med
investeringsaktivitet.

Der er en lang tradition for etablering af aktieklubber, hvor detailinvestorer samles, drofter
investeringsmuligheder og i nogle af klubberne investerer i faellesskab, eventuelt gennem et
investeringsselskab. Disse faellesskaber har ikke ret mange medlemmer, og investeringerne har et
begraznset omfang. De danske feellesskaber er typisk inspirerede af amerikanske sakaldte
"Investment Clubs”, som er meget udbredte og er organiserede i Dansk Aktionaerforenings
amerikanske s@sterorganisation, Betterinvesting:

http://www.betterinvesting.ora/Public/Single Tabs/clubs/default. htm

Aktieklubberne vil under FAIF-lovgivningen vaere forpligtede til at organisere sig som FAIF med
tilladelse for at kunne henvende sig til detailinvestorer, og det vil veere en stor administrativ opgave
for en lille aktieklub. For at muliggere, at det fortsat er muligt at etablere og drive aktieklubber, ber
der indsaettes en bestemmelse i § 5 i FAIF-loven, der muligger dette. Det kunne ske som en tilfgjelse
til lovforslagets § 3, nr. 3, som etnyt led i § 5, stk. 5:

[Bestemmelsen i stk. 4 finder ikke anvendelse pa investeringer foretaget af]

"3) medlemmer af private investeringsfeellesskaber,

a) nar fasllesskabet har vedtaegter, der fastlaegger rammerne for faellesskabets
investeringer og forpligtelser opgjort for faellesskabet samlet og med et maksimum per
medlem,

b) og medlemmerne ved deres indtreeden i feellesskabet har underskrevet en
erklaering om, at de er bekendt med de risici, der er forbundet med de forpligtelser og
investeringer, som fasllesskabet ifalge dets vedteegter kan patage sig,

c) og medlemmerne er direkte deltagere i beslutningerne om feellesskabets
investeringsaktivitet.”

Dansk Aktionzerforening deltager gerne i uddybende drgftelser om, hvordan lovgivningen kan
indrettes hensigtsmasssigt for at give mulighed for, at mindre grupper af private investorer kan hjelpe
hinanden til at investere i feellesskab.

Med venlig hilsen

Dansk Aktionaerforening

-

Jens Maller Nielsen
Direktar (konstitueret)



Advokatradet ADVOKATE

SAMFUNDET
Erhvervs- og Vakstministeriet KRONPRINSESSEGADE 28
Finanstilsynet 1306 KGBENHAVN K
Arhusgade 110 TLF. 33969798
2100 Kebenhavn @ FAX 33369750

DATO: 21. november 2013
SAGSNR.: 2013 - 3102

ministerbetjening@ftnet.dk + cht@ftnet.dk + chn@ftnet.dk ID NR.: 264289
Horing - ndring af lov om finansiel virksomhed (andring af

forsikringsprodukt), veerdipapirhandel (tilbudspligt), forvaltere af alternative
investeringsfonde (markedsforing detailinvestorer)

Ved e-mail af 23-10-2013 har Finanstilsynet anmodet om Advokatrddets
bemarkninger til ovennavnte.

Advokatradet har folgende bemarkninger:

Med lovforslagets punkt 10 (§ 31, stk. 6) udvides omrddet for tilbudspligt i
situationer, hvor flere parter handler i forstdelse med hinanden, til ogsa at omfatte
tilfzelde, hvor der ikke sker overdragelse af en aktiepost. Begrebet “personer, der
handler i forstielse med hinanden” udspringer af direktiv 2004/25/EF om
overtagelsestilbud, hvor begrebet defineres i Art 2 d) som folger: "fysiske eller
juridiske personer, som samarbejder med tilbudsgiveren eller malselskabet i henhold
til en aftale, der kan vere udtrykkelig eller stiltiende, mundtlig eller skriftlig, og som
tager sigte pd at opnd kontrol med maélselskabet eller at leegge hindringer i vejen for
tilbuddet” (tilsvarende findes i bkg. 221/2010).

Som det fremgar, er begrebet definitorisk knyttet til en situation, hvor der er en
tilbudsgiver og/eller i forbindelse med et tilbud. Dette vil ikke vare tilfzldet i en
lang reekke af de situationer, der kan blive omfattet af den nye bestemmelse, og det
bliver dermed vanskeligt at afgraense, og ikke mindst fortolke EU-konformt, hvis
reglerne ogsé skal anvendes pa situationer, hvor der ikke samtidig sker overdragelse
af aktier.

Yderligere vurderes folgerne af den nye regel at vare i modstrid med de ensker, man
bade i Danmark og pd europeisk plan har udtrykt i relation til aktivt ejerskab.
ZAndringen vil have konsekvenser for aktionarernes motivation til at udfere aktivt
ejerskab, idet aktionerer, der indgr aftale med hinanden for derigennem at udeve
aktivt ejerskab, kan risikere, at skulle kobe samtlige aktier i selskabet. En s&dan pligt
vil vaere en anseelig gkonomisk byrde for mange aktionarer.

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Advokatradet ADVOKATE
SAMFUNDET

Begrebet “personer, der handler i forstielse med hinanden” er meget bredt og dermed
vanskeligt for virksomhederne og borgerne at indrette sig pa. Advokatradet finder det
betenkeligt ud fra et retssikkerhedsmassigt synpunkt, nér Finanstilsynets fortolkning
og vurdering af et sd bredt begreb kan fa sa store ekonomiske konsekvenser for de
omfattede personer. Det fremstir for Advokatrédet uklart, hvilken pris, de ovrige
aktionzrer skal tilbydes, ndr der ikke samtidig sker overdragelse af aktier.
Tilsvarende gelder for det tidspunkt, tilbuddet skal afgives, henholdsvis prisen
fastszttes. Der kan saledes vare tale om det tidspunkt, hvor Finanstilsynet finder, at
der er indtridt en situation, hvor der er personer, der handler i forstdelse med
hinanden, eller det tidspunkt, hvor de pageldende rent faktisk har handlet i forstdelse
med hinanden, eller et helt tredje tidspunkt. Det fremstar endvidere uklart, hvad der
skal gzlde, sdfremt der indgas en aftale mellem en minoritetsaktionar og en allerede
kontrollerende aktioner (kreds af aktionerer).

Det bemerkes, at begrebet ogsd internationalt er udsat for en del kritik, og allerede i
2012 konkluderede Kommissionen i en rapport, at begrebet “handle i forstdelse med
hinanden” kunne gores klarere pd EU-niveau.

Som det fremgir af Finanstilsynets vejledning nr. 9475 af 02-10-2012 om
bekendtgerelse om overtagelsestilbud pkt. 4.3 knytter der sig allerede nu nogle
serlige udfordringer til afgreensningen mellem personer, der handler i forstéelse med
hinanden — og derfor kan ifalde tilbudspligt, hvis de erhverver aktier og derved opnér
bestemmende indflydelse — og personer, der udgver aktivt ejerskab — der ikke ifalder
tilbudspligt. Denne problemstilling vil kun blive mere udbredt, hvis reglen kommer i
anvendelse uden, der samtidig sker en overdragelse af aktier. Det kan sdledes blive
en konsekvens, at der sker en begransning af aktionarers aktive ejerskab pga.
risikoen for at blive palagt tilbudspligt, og at der dermed sker en forskydning af magt
til selskabernes ledelser.

Den foresldede &ndring af § 32, stk. 4, 1. pkt. tilsigter at udstreekke den regel der, for
s& vidt angdr tilbudsperioden, findes i Bekendtgerelse nr. 221 af 10. marts 2010 § 15,
stk. 7, til perioden efter tilbuddet er afsluttet bade for pligtmassige og frivillige
tilbud.

Reglen tilsigter tilsyneladende, at lade alle aktionarer opnd den “kontrolpremie”,
som ellers er forbeholdt de f3 tilbagevarende aktionarer, der stir i vejen for
erhververens ejerskab af mere end 2/3 eller 9/10 af aktierne. Bide i bers- og
selskabsretten er udgangspunktet, at aktionarer i samme situation skal behandles
lige. En aktioner, der efter endt overtagelsestilbud ejer den aktiepost, der hindrer
erhververen i at opnd mere end 2/3 eller 9/10 af aktierne og stemmerettighederne
besidder en vasentligt sterre kontrol end den aktionzr, der med sit salg til
erhververen egede erhververens ejerandel fra 34 til 35 %. De to aktionerer, Star
séledes ikke i samme situation og ber derfor ikke behandles lige. “Kontrolpramien”
er netop en kompensation for det kontroltab, som ejerne af de afgerende aktieposter
besidder.

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Advokatradet ADVOKATE
SAMFUNDET

Konsekvensen af indferelsen af en sddan regel vil blot vere, at potentielle erhververe
betragter den tid, det tager at gennemfore et overtagelsestilbud som forlenget med 6
maneder. Ikke alene er det uhensigtsmassigt af kommercielle hensyn for den
konkrete erhverver, det er ogsd uhensigtsmessigt fordi det sender potentielle
investorer et signal om, at det er omkostnings- og tidskreevende at investere i danske
selskaber — ogsd sammenlignet med vores nabolande. Det kan medfere den
uhensigtsmassige situation, at antallet af potentielle investorer mindskes og
Danmark derfor mister nedvendige investeringer/overtagelser af danske bersnoterede
selskaber.

Med venlig hilsen

%M

samfund@advokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



Christian Turley (FT)

Emne: VS: Hering - udkast til bekendtgerelse om information om gebyrer og andre
omkostninger for forsikringsselskaber (13/12132)

Fra: Kristina Veng [mailto:kve@kfst.dk]

Sendt: 21. november 2013 12:40

Til: Mette Scharling Tollestrup (FT)

Emne: SV: Hgring - udkast til bekendtggrelse om information om gebyrer og andre omkostninger for
forsikringsselskaber (13/12132)

Keere Mette

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at formuleringen i @ndringsforslaget til § 97, stk. 1 i lovom

betalingstjenester og elektroniske penge er bredere, end hvad der ifglge bemaerkningerne til forslaget umiddelbart
er tilsigtet. £ndringsbestemmelsen efterlader et indtryk af, at alle skal overholde bestemmelserne i kapitel 5 og 6,

og det er pa denne baggrund Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anbefaling, at formulering i § 97 praeciseres.

| bedes se bort fra det tidligere fremsendte hgringssvar.

Mvh.

Kristina Veng

Specialkonsulent/ Special Adviser
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen/

Danish Competition and Consumer Authority
Direkte +45 4171 5156

E-mail kve@kfst.dk

R
e —— e ——
KONKURRENCE- 0G FORBRUGERSTYRELSEN
Carl Jacobsens Vej 35
2500 Valby
TIf. +45 4171 5000

Vi arbejder for velfungerende markeder.

Fra: 1 - KFST Officiel hovedpostkasse

Sendt: 30. oktober 2013 08:39

Til: 1 - KFST DS

Emne: VS: Hgring - udkast til bekendtggrelse om information om gebyrer og andre omkostninger for
forsikringsselskaber

Fra: Mette Scharling Tollestrup (FT) [mailto:MEST@ftnet.dk]

Sendt: 29. oktober 2013 12:39

Til: 'da@da.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'di@di.dk'; 'het@fdih.net’; ‘formand@fdfa.dk’;
'mail@finansraadet.dk’; 'post@finansogleasing.dk’; 1 - KFST Forbrugerombudsmanden (KFST); 'for@fbr.dk'’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'ftf@ftf.dk'; 'lo@lo.dk’; 1-DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle
postkasse; 'skm@skm.dk'; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse

Cc: Annette Bjaaland Andersen (FT); Ulla Brgns Petersen (FT); Julie Galbo (FT)

Emne: Hgring - udkast til bekendtggrelse om information om gebyrer og andre omkostninger for forsikringsselskaber

Til modtagerne pa vedhasftede haringsliste



Finanstilsynet sender hermed udkast til bekendtgerelse om information om gebyrer og andre omkostninger for
forsikringsselskaber i haring.

Finanstilsynet skal anmode om at modtage eventuelle bemeerkninger til bekendtgerelsesudkastet senest den 19.
november 2013 kl. 12.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, att. Mette Scharling Tollestrup, Arhusgade 110, 2100

Kgbenhavn @, eller pr. e-mail til mest@ftnet.dk .
Eventuelle spargsmal kan rettes til specialkonsulent Mette Scharling Tollestrup pa tif. 33 55 84 06.

Med venlig hilsen
Mette Scharling Tollestrup

Specialkonsulent, cand.scient.pol
Kontor for forbrugerspargsmal og finansielle formidlere

i —_—
FINANSTILSYNEY

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

Tif.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.; +45 33 55 84 06
mailto:mest@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Finanstilsynet, Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

ministerbetjening@ftnet.dk

Omvalgsbonus - £ndring i FIL - Hgringssvar

Forsikring & Pension har modtaget udkast til lovforslag om endring af bl.a. lov
om finansiel virksomhed (FIL) i hgring. I dette hgringssvar behandler vi alene
andringerne i forslagets § 1, nr. 4, om en ny § 60 a i FIL. Vi har ingen bemaerk-
ninger til de gvrige dele af forslaget.

Den foresl8ede § 60 a bestemmer, at forsikringsselskaber, der pd eget initiativ
tilbyder forsikringstagerne at g8 fra en hgj til en lavere eller til ingen garanti,
ska! give kunden en kompensation for at afstd sin garanti.

Forslaget har til formal at gge forbrugerbeskyttelsen ved omvalg ved at fastlaeg-
ge, i hvilke tilfeelde kunden har ret til at f& genkgbsveerdien plus noget mere
med sig, og hvordan dette "mere” skal opggares.

Vi stotter gnsket om at opnd klarhed og forudseelighed p& omradet. Men som
udkastet foreligger, bliver der ikke klarhed. Vi forudser en reekke problemstillin-
ger, der udspringer af lovindgrebet, og frygter, at lovforslaget vil skabe ny usik-
kerhed hos forbrugerne og en usikker retstilstand for b&de forbrugere og selska-
ber.

Et hovedproblem er, at det ikke er klart, i hvilke omvalgssituationer lovforslaget
giver kunderne ret til omvalgsbonus. Dette uddybes nedenfor i afsnit 1.

Derudover er det problematisk, ndr lovforslaget implicit tilkendegiver, at kun én
bestemt regnemetode kan fore til et rimeligt resultat for forsikringstageren. Det-
te uddybes nedenfor i afsnit 2.

I afsnit 3 kommenterer vi andre elementer af lovforslaget.

Udgangspunktet i en typisk pensionsaftale er, at en forsikringstager, hvis han
har mulighed for enten at genkgbe sin aftale, flytte den til et andet produkt eller
til et andet pensionsinstitut, skal have sin retrospektive hensaettelse pd aftalen
med sig. Det svarer til de samlede indbetalinger, tilskrevet rente og bonus, fra-
regnet administrationsomkostninger og forsikringspreemier.

forsikring
& pension

22,11.2013

Forsikring & Pension

Philip Heymans Allé 1

2900 Heilerup

TIf. 41919191

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

Dir. 41919074
klj@forslkringogpension.dk
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Den foresldede lovbestemmelse giver derfor forsikringstageren en rettighed
overfor selskabet, der ligger udover retten til den almindelige genkgbsveerdi.
Lovindgrebet ggr dermed op med et grundlaeggende princip i gennemsnitsrente-
produktet, nemlig at forsikringstagere kommer ind i ordningen uden at bidrage
til de kollektive midler og ligeledes forlader feellesskabet uden andel i midlerne.
Efter den nye bestemmelse vil man fortsat treede ind uden at bidrage, men i
specielle situationer kan man tage en del af faellesskabets reserver med sig ud.

1. I hvilke situationer finder lovforslaget anvendelse?

Malet for den nye bestemmelse er, som det fremg8r, at skabe klarhed for forsik-
ringstagerne. Vi stgtter fuldt ud dette gnske om klarhed for kunderne. En klar
retstilstand er ogsd en forde! for selskaberne. Derfor er det ogsa vigtigt, at det
helt klart fremgdr, i hvilke omvalgssituationer en forsikringstager far ret til at
medtage en del af selskabets kollektive reserve som en omvalgsbonus.

Lovtekst og bemaerkninger siger, at forsikringstager har ret til at f8 “den gko-
nomiske veerdi” af sin ordning overfgrt til den nye ordning, hvis omvalget sker
pd selskabets initiativ.

Denne afgraensning er ikke naermere begrundet i lovbemaerkningerne. Vores for-
stdelse er dog, at lovforslaget mé tage sit udgangspunkt i, at gennemsnitsrente-
produkter er fuldt lovlige produkter, som fortsat efterspgrges af rigtig mange
kunder. Kundernes rettigheder er fastlagt i de indgdede aftaler, som savel sel-
skaber som kunder er forpligtede af. Gennemsnitsrenteprodukter er karakterise-
ret ved udjaevning af afkastet over tid og mellem kunder i samme kontributions-
grupper. Det forudseetter opbygning af ufordelte reserver. Hvis lovforslaget om-
fattede alle taenkelige omvalgssituationer - ogsd dem, som sker p& kundens ini-
tiativ - ville det vaere et indgreb i bestdende aftaler, og det ville i realiteten in-
debeere et indirekte forbud mod gennemsnitsrenteprodukter. Derfor er det valgt,
at lovforslaget kun skal! gaelde, hvis omvalget sker p8 selskabets initiativ.

Vi er principielt enige i denne afgransning. N&r selskabet tager initiativ til at
andre en indgdet aftale, har selskabet pligt til at optreede redeligt og loyalt over
for sine kunder. Hvis omvalget derimod sker pd kundens eget initiativ, er det de
aftalte vilk8r, der gaelder, ogsd af hensyn ti! beskyttelsen af de tilbagevaerende
kunder i gennemsnitsrentemiljget.

Hvis der skal skabes forstdelse for, hvorfor det er rimeligt at give bonus med
ved genkgb i nogle narmere definerede situationer, mens det ikke er urimeligt
at undlade det i andre situationer, er det vaesentligt, at der er klarhed om, hvor-
ndr et omvalg sker pé selskabets initiativ.

Efter vores opfattelse fgrer det til, at bestemmelsen bgr udformes indskraenken-
de, sdledes at det alene er i de situationer, hvor omvalg uden tvivl er initieret af
selskaber, der omfattes af bestemmelsen.

I andre tilfaelde, hvor forsikringstagerens tilvalg af et andet produkt medfgrer, at
forsikringstageren afgiver sin garanti helt eller delvist, er det naturligvis vigtigt
at selskabet stadig handler redeligt og loyalt og oplyser forsikringstagerne fyl-
destgorende om konsekvenserne af at afgive garantien. Forsikringstageren skal
treeffe beslutning pad oplyst grundlag.
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Uden en sneaever tilgang vil det veere svaert overhovedet at saette en graense for
hvilke omvalg, der er omfattet af bestemmelsen.

Typeeksemplet pd et omfattet omvalg er en klassisk omvalgskampagne, hvor
forsikringstagerne eller en gruppe af dem kontaktes direkte fra selskabet med et
konkret tilbud om at g3 over i et nyt produkt. Det vil naturligvis veere omfattet.

I den anden ende af skalaen er det ogsd klart, at rene oplysninger pa tryk eller
hjemmeside om, hvilke produkter, der findes i selskabet, ikke kan anses for et
tilbud fra selskabet om omvalg.

I mellem disse to yderpunkter befinder der sig dog en raekke andre eksempler
pd, hvordan en forsikringstager skifter fra et produkt til et andet.

1.1 Stéende tilbud

Finanstilsynet har tilkendegivet, at “stdende tilbud” er omfattet af lovforslaget.
Stdende tilbud er i modsaetning til kampagner kendetegnet ved, at der ikke er
en udlgbsdato for tilbuddet.

Det er imidlertid ikke p8 baggrund af lovtekst eller bemaerkninger muligt enty-
digt at fasts|d, hvad et stdende tilbud bestdr i.

I mange selskaber vil det fremgad af pensionsregulativerne, hvilke muligheder
kunderne har for at skifte mellem flere forskellige tilbudte rentemiljger. Dette
udmegnter sig i de konkrete pensionsaftaler, der giver forsikringstagerne mulig-
hed for p& daglig, ménedlig eller &rlig basis at skifte fra gennemsnits- til mar-
kedsrente og typisk ogs8 fra markeds- til gennemsnitsrente.

Det er vores opfattelse, at en s8dan mulighed ikke bgr veere nok til at udlgse
omvalgsbonus. Konsekvenserne af en s& bred fortolkning er ikke hensigtsmaes-
sige.

Forslagets bemaerkninger naevner to eksempler pa8 genkeb af en forsikring, der
ikke er omfattet, fordi de ikke sker pd initiativ af selskabet, og fordi de i gvrigt
er aftaleregulerede. Eksemplerne er for det fgrste genkgb som fglge af jobskifte
og for det andet den situation, hvor arbejdsgiveren i en firmaaftale veelger at
flytte hele aftalen til en anden pensionsleverandgr.

Men en konsekvens af en bred fortolkning af begrebet “stdende tilbud” vil veere,
at de to eksplicitte undtagelser ingen praktisk betydning vil f3. Forsikringstage-
ren kan altid blot udnytte sin mulighed for via et stdende tilbud at skifte rente-
grundlag, fgr pensionen overfgres til et nyt selskab.

I forbindelse med r8dgivning ved jobskifte eller leverandgrskifte, vil det forment-
lig vaere ansvarspadragende, hvis en pensionsmaegler eller r&dgiver i det mod-
tagende selskab ikke anbefaler forsikringstageren at omvalge fra garanti til
markedsrente forud for overfarsel til det nye selskab, hvis det far betydning for
ordningens overfgrselsveerdi.
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1.2 Markedsfgring af omvalg

For at afgreense lovforslagets raekkevidde mé@ det afggrende veere, hvor meget
et selskab har promoveret omvalget. Hvor meget der er “skubbet p3”.

Ogs& her kan man forestille sig flere niveauer gdende fra oplysninger pd hjem-
mesiden til udsendelse af personlige breve med beregninger for den enkelte.

Bemaerkningerne til forslaget bgr indeholde indikationer for, hvad der skal til for,
at oplysninger om forskellige produktmuligheder kan siges at vaere omfattede af
reglen.

Udgangspunktet bgr vaere, at omvalget er foranlediget af en aktiv handling fra
selskabets side med udgangspunkt i afgivne garantier og ordningens forventede
fremtidige afkast.

1.3 Individuel radgivning

Bemaerkningerne bgr ogsa klart angive, at et omvalg p& baggrund af en indivi-
due! rddgivningssamtale ikke automatisk vil blive anset for at veere et omvalg
initieret af selskabet, som derfor omfattes af regelsaettet.

Initiativet ti! en r8dgivningssamtale kan tages af sdvel kunde som selskab. Det
kan som udgangspunkt tage sit udgangspunkt i noget andet end omvalg. Beho-
vet kan eksempelvis vaere opstdet som fglge af forsikringstagerens aendrede
livssituation, andrede indtaegtsforhold eller andet. Selskabet har i medfar af god
skikreglerne en pligt til at yde r8dgivning af egen drift, hvis selskabet bliver op-
maerksom pé forhold, som kunderne har behov at blive informeret om. I den
forbindelse kan det ogsé falde naturligt at tale om et omvalg.

Hvis det, at kunden under en individuel r8dgivningssamtale treeffer beslutning
om at skifte rentemiljg, anses for et tilbud p8 selskabets initiativ, vil det i praksis
betyde et vasentligt indgreb i selskabernes almindelige genkgbsregler, som
fremgar af anmeldte tekniske grundlag og indgdede aftaler i dag.

Det er efter vores opfattelse vigtigt, at selskaberne fortsat kan tilbyde kunder
rddgivningssamtaler - ogsd selvom rdgivningen vedrgrer mulighed for og kon-
sekvenser af omvalg, uden at det medfgerer, at et omvalg ud!gser omvalgsbonus.

Der bgr desuden ikke veere forskel p8, om en kunde selv har lzest sig frem til, at
et omvalg - ud fra et investeringsmaessigt perspektiv - er fordelagtigt, eller om
det er pensionsselskabet, der ggr ham opmaerksom pd det.

1.4 Omvalg som fglge af nye produkter

Det sker, at forsikringsselskaber andrer deres ydelsessammensaetning i en pen-
sionsordning. I den forbindelse tilbydes eksisterende kunder ofte at skifte til det
nye produkt. En konsekvens kan vaere, at kunder overgdr til et andet rente-
grundlag, fx fordi den maksimalt tilladte grundlagsrente er andret siden den op-
rindelige aftaleindg@else. De eksisterende forsikringstagere f&r muligheden for at
overga til det nye produkt, men det er ikke et succeskriterium for selskabet, at
forsikringstagerne skifter. Der sker derfor ikke markedsfgring af det nye pro-
dukt, ud over, hvad man mener, der er ngdvendigt for at kunne trzeffe et oplyst
valg.
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Et sddant tilfeelde bgr ikke veere omfattet af den nye bestemmelse. Hvis et sa-
dant tilfaelde er omfattet af den nye bestemmelse, kan det betyde, at selskabet
ma& undlade at tilbyde de eksisterende kunder at vaelge om til nye produkter. E!-
lers vil de mange bonusudbetalinger udvande styrken af det kollektive element
for de tilbageblivende forsikringstagere.

1.5 Konklusion

For at opnd en afklaret og kendt retstilstand, der giver sikkerhed for kunderne,
og som ikke indirekte farer til et de facto forbud mod gennemsnitsrenteproduk-
ter, er det veesentligt, at afgraensningen af anvendelsesomradet for omvalgsbo-
nus bliver helt klar. Derfor bgr lovforslaget alene finde anvendelse i de situatio-
ner, hvor der ikke er tvivl om, at omvalg sker pa selskabets initiativ.

Lovforslaget kan meget vel taeenkes at f3 videre indflydelse pd markedsnormer
og praksis. Men lovgiver bgr respektere indgdede aftaler og anerkende, at gen-
nemsnitsrenteprodukter fortsat er en lovlig og efterspurgt mulighed pd marke-
det.

2. Bereghingsmetoden

Der er i lovforslaget angivet en hjemmel til i bekendtggrelse at fastsaette regler
for beregning af den gkonomiske vaerdi af de udvidede rettigheder, som en for-
sikringstager kan medtage ved omvalg. Forsikring & Pension er enig i, at bereg-
ningsreglerne bgr reguleres i bekendtggrelsesform.

I bemeaerkningerne skrives meget detaljeret om, hvilken metode der vil blive
udmgntet i bekendtggrelsen,

Malet m& veere, at bade de forsikringstagere der valger om, og de der ikke ggr
det behandles rimeligt. Det er Forsikring & Pensions opfattelse, at ikke kun én
regnemetode kan fgre til dette resultat. Denne opfattelse stgttes af aktuarfag-
kundskaben.

Endvidere kompliceres fordelingen af anvendelse af unisex-grundlag og mulig-
heden for forskelle i omvalgstilbgjeligheden hos maend og kvinder. Disse og an-
dre mere tekniske problemstillinger kan have forskellig betydning for forskellige
pensionsordninger.

Derfor ber det ikke allerede i lovbemaerkningerne fremgd, hvilken metode der
skal beskrives i bekendtggrelsen. I stedet bgr det i forbindelse med arbejdet
med bekendtggrelsen undersgges hvilke beregningsmodeller, der efter de geel-
dende aktuarfaglige normer anses for at give et rimeligt resultat, og som derfor
bgr veere tilladelige efter bekendtggre!sen.

3. Andre emner
3.1 Forsikringstagerens andel af det kollektive bonuspotentiale

Lovforslaget omfatter ogsa de situationer, hvor selskabet fores!8r en forsikrings-
tager at blive i gennemsnitsrentemiljget, men fores!8r kunden enten at f3 en la-
vere garanti eller helt at afstd fra en garanteret ydelse.
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Ved et sddan skift bgr forsikringstagerens andel af det kollektive bonuspotentiale
ikke individualiseres, men derimod indgd i det nye kollektivs faelles reserver.

Det bgr efter Forsikring & Pensions opfattelse tages op under arbejdet med be-
kendtggrelsen, hvordan den bonus, der udlgses ved omvalg fra hgj til lavere ga-
ranti skal fordeles mellem henholdsvis forsikringstageren og det nye kollektiv,
han indtraader i. Det bgr derfor allerede af bemsaerkningerne til lovforslaget
fremgd, at det kan veere rimeligt at lade en omvalgende forsikringstagers andel
af det kollektive bonuspotentiale indgd i et nyt kollektivt bonuspotentiale.

Argumentet for at kollektivt bonuspotentiale ikke altid skal individualiseres for-
staerkes i de tilfeelde, hvor forsikringstagerne forbliver i samme gruppe, fx hvor
selskaber har én rentegruppe som fglge af Bekendtggrelse om kontributionsprin-
cippets § 3, stk. 5. Konsekvensen af en individualisering er ikke rimelig for de
forsikringstagere, der ikke veelger om. Det skyldes, at de, der ikke vaelger om,
m& afgive en del af gruppens kollektive bonuspotentiale til de omvaelgende,
hvorefter de omvaelgende stadig har krav p& en andel af gruppens tilbagevee-
rende kollektive bonuspotentiale. Denne andel vil endda vokse som faglge af for-
ggelsen af de omveelgendes depot.

3.2 Afgiftsberigtigelse af kapitalpension

I de specielle bemaerkninger til forslaget stdr: “Et omvalg omfattet af bestem-
melsen kan ogsa bestd i, at selskabet tilbyder kunder at overfgre en eksisteren-
de kapitalpension med garantier til en aldersopsparing i kombination med at al-
dersopsparingen tilbydes p& et produkt uden garanti eller med et lavere garanti-
niveau.”

Det er vores opfattelse, at et omvalg, der er motiveret af en skattebesparelse,
bar behandles som alle andre omvalg. At der er knyttet en skattebesparelse til
omvalget bgr ikke i sig selv betyde, at omvalget falder ind under bestemmelsen.

Forholdene omkring tilbuddet m& vurderes ligesom alle andre overgange fra hgj
til lavere eller ingen garanti. Det bgr praeciseres i bemaerkningerne.

3.3 Fremadrettet lovgivning

Forsikring & Pension opfatter lovforslaget som en fremadrettet regulering, der
skal geelde for fremtidige omvalgssituationer. Lovforslaget understreger, at lov-
givningen indtil nu ikke har givet praecise anvisninger pd, hvad der i henhold til
god skik-reglerne er en rimelig, loyal og redelig adfaerd over for kunderne ved
omvalg. Der er derfor heller ikke grundlag for at antage, at fx gennemsnitsme-
toder til beregning af en tilbudt omvalgsbonus er i strid med gaeldende regler.

Forsikring & Pension hilser denne afklaring velkommen.

Med venlig hilsen

Karen Leth Jensen
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Christian Turley (FT)

Fra:
Sendt:
Til:
Emne:

docld:
SJ:

sekretaer@aktuarforeningen.dk

6. december 2013 08:27

Christian Turley (FT)

Re: Haring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,
lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK770323
-1

Den Danske Aktuarforening takker for muligheden for at kommentere udkast til forslag til lov om a&ndring af lov om
finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v.

Den Danske Aktuarforening har ingen aktuarfaglige kommentarer til det fremsendte hgringsudkast.

Pa vegne af Den Danske Aktuarforening.

Med venlig hilsen

Reidun Nymark

sekretaer@aktuarforeningen.dk

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

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’, 'webteam@andelskassen.dk', 'ae@aeraadet.dk’, 'pote@atp.dk’,
‘ask@ask.dk’, 'mail@dbmf.dk’, 'dvca@dvca.dk', 'nationalbanken@nationalbanken.dk’, 'info@shipowners.dk',
'danmarks@skibskredit.dk’, 'jmn@shareholders.dk’, 'am@shareholders.dk’, 'struwe@post9.tele.dk’,
'da@da.dk’, 'info@danskbyggeri.dk', 'de@de.dk’, 'hoeringssager@danskerhverv.dk’,
'dfim@forsikringogpension.dk', 'di@di.dk', 'dirf@dirf.dk’, 'dsa@jom.dk', 'formand@isaca.dk’,
'metal@danskmetal.dk’, 'mail@lundorff.dk’, 'Sekretariatet@dk-r.dk', ‘hhk@danskeadvokater.dk’,
'dfi@dfl.dk', 'mail@danskemaritime.dk’, 'regioner@regioner.dk’, 'dt@datatilsynet.dk’,
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’, 'ddf@finansanalytiker.dk’, 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’,
'revisor@revisornaevnet.dk', 'info@ejendomsforeningen.dk’, 'het@fdih.net', 'formand@fdfa.dk’,
'post@finansforbundet.dk’, 'mail@finanshus.dk’, 'mail@finansielstabilitet.dk’, 'mail@finansraadet.dk’,
'fa@fanet.dk’, 'post@finansogleasing.dk’, 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk', ‘fbr@fbr.dk’,
'stig.jensen@ma.allianz.com’, 'ane.marie.christensen@nordea.com’, 'andelskasseforeningen@jak.dk’,
'lisa.gericke@forexbank.dk', 'fp@forsikringogpension.dk’, 'fk@fmf.dk’, 'info@frivilligraadet.dk’, 'fsr@fsr.dk’,
'fif@ftf.dk', 'gii@gii.dk’, 'f.lindelov@g-icap.dk', 'info@gxgmarkets.com', 'agr@horesta.dk’, 'hvr@hvr.dk',
'isobro@isobro.dk', 'info@ifr.dk’, 'itb@itb.dk', 'kk@kommunekredit.dk', 'kl@kl.dk', 'hes@lett.dk',
'kob@experian.dk', 'hoering@lf.dk’, 'info@baeredygtigtlandbrug.dk’, 'er@homannlaw.dk’, 'lo@lo.dk’,
'Sekretariatet@lopi.dk', 'info@ld.dk', 'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’,
'copenhagen@nasdagomx.com’, 'corporate-centre-dk@nets.eu’, 'sekretariat@parcelhus.dk’, 'bi3@post.dk’,
'mail@realkreditforeningen.dk’, 'rr@realkreditraadet.dk’, 'info@shipowners.dk’, 'rbf@regionalebanker.dk’,
'MiaSim@erst.dk', 'revisortilsynet@erst.dk’, 'info@rigsrevisionen.dk', 'sacek@ankl.dk', ‘oc@di.dk’,
'post@teleindu.dk’, 'vp@vp.dk', ‘compliance.nordic@westernunion.com’, 'ro@fo.stm.dk’, 'ro@gl.stm.dk’,
'bm@bm.dk’, 'penst@penst.dk’, ‘fm@fm.dk’, ‘fmn@fmn.dk’, ‘im@jm.dk’, 'sum@sum.dk’, 'km@km.dk',
'kemin@kemin.dk', 'kum@kum.dk', 'mim@mim.dk’, 'uvm@uvm.dk', 'sm@sm.dk', 'mbbl@mbbl.dk’,
'fivu@fivu.dk', 'fvm@fvm.dk’, 'skm@skm.dk', 'stm@stm.dk’, 'trm@trm.dk’, 'um@um.dk’, 'oim@oim.dk’,
'modst@modst.dk’, 'info@ecb.europa.eu’, 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’, 'erst@erst.dk’,

1



Christian Turlex (FT)

Fra: Dansk Arbejdsgiverforening <DA@da.dk>

Sendt: 6. december 2013 09:40

Til: Christian Turley (FT)

Emne: SV: Haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK770333

SJ: -1

Under henvisning til det til DA fremsendte hgringsbrev af g.d. vedrgrende ovennaevnte skal vi oplyse, at sagen falder
uden for DA’s virkefeit, og at vi under henvisning hertil ikke gnsker at afgive bemaerkninger.
Med venlig hilsen

Jette Lone Andersen
Chefsekretaer

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk';
‘'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk';
‘danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfi@dfl.dk’; ‘'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; ‘formand@fdfa.dk’;
‘post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk'; ‘fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com’; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
‘fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk'; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk’;
‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
‘sekretariat@parcelhus.dk'; 'bi3@post.dk'; ‘mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; info@rigsrevisionen.dk';
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'om@bm.dk’; ‘penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; ‘fmn@fmn.dk'; ‘im@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; '’km@km.dk";
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk’; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’;
fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk'; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; ‘erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk'; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremszettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.



Bemarkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@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)

Fra: Anne Kirkegaard <ank@kum.dk>

Sendt: 6. december 2013 10:27

Til: Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Cc: Lotte Bjerre Kristoffersen

Emne: Fra KUM: Haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK770369
SJ: -1

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

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

MINISTERIET

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; ‘ask@ask.dk’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk';
‘danmarks@skibskredit.dk’; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'inffo@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirff@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk'’; ‘formand@isaca.dk’; ‘metal@danskmetal.dk’; ‘mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; ‘regioner@regioner.dk'; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaegierforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; 'formand@fdfa.dk’;
‘post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; ‘mail@finansielstabilitet.dk'; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com';
'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; ‘isobro@isobro.dk'; 'info@ifr.dk'; itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk'; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu';
‘sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk'; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk';
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
‘ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk’; ‘penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; im@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; ‘km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’;
'fvm@fvm.dk'’; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk'; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk'; Sefartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Veekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om endring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.




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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

I ———
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)

-

Fra: 3 - SIK Heringer (SIK) <horinger-sik@sik.dk>

Sendt: 10. december 2013 08:29

Til: Christian Turley (FT)

Emne: SV: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK772100

SJ: -1

Sikkerhedsstyrelsen har ingen bemeerkninger til denne hgring.

Venlig hilsen
Lone Hansen

/—-—-— —\\
SIKKERHEDSSTYRELSEN

Lone Hansen
Kommunikationskonsulent

Direkte: 33 73 20 88
Mobil: 25 43 16 21

E-mail: LOH@sik.dk

Sikkerhedsstyrelsen
Ngrregade 63

6700 Eshjerg

TIf.: 3373 20 00
www.sik.dk

Denne e-mail og enhver vedhaftet fil er fortrolig og alene tiltzenkt modtageren. Sifremt De ikke er rette modtager, vil adgang til e-mailen
veere ubefgjet, og enhver udnyttelse eller videregivelse af e-mailens indhold veere uretmaessig og potentielt i strid med lovgivningen. Sdfremt
De ikke er rette modtager, bedes De venligst omgdende underrette os og derefter slette e-mailen og enhver vedhaftet fil. Pd forhdnd tak.

Fra: Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK)

Sendt: 6. december 2013 10:11

Til: 3 - SIK Hgringer (SIK)

Emne: VS: Haring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

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

Sendt: 6. december 2013 10:02

Til: Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK); 1-DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; '1 - KFST
Officiel hovedpostkasse'; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)

Cc: Ministerbetjening (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: VS: Hgring over udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Da jeg har modtaget meddelelse om at nedenstdende ikke er ndet frem genfremsendes den herved.



Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

i —
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @

TIHf.: +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: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk';
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk';
'danmarks@skibskredit.dk’; ‘jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk'; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; ‘'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; ‘formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk’; ‘hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk';
'sacek@ankl.dk’; 'oc@di.dk'; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
‘ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; 'jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk’; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk'; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk';
'fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; ‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; ‘erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
‘pvs@dkpto.dk'; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemeerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjiening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor




-"""'—_- \'\
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Direkte tif.; +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk
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Christian Turley (FT)

. ]
Fra: Anna Maria Gunilla Svendsen <amgs@kfst.dk>
Sendt: 10. december 2013 14:30
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Hearingssvar
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK771997
SJ: -1
J.nr.13/13624

Til Finanstilsynet

idet vi henviser til Deres e-mail af 5. december 2013 skal vi herved meddele, at udkast til forslag til lov om sndring
af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. ikke giver Forbrugerombudsmanden anledning til bemarkninger.

Gunilla Svendsen
Sekretar
Direkte tIf.: 41 71 50 95

E-maif: amgs@kfst.dk

e
=

Carl Jacobsens Vej 35
2500 Valby
TIf. +45 4171 5151



Christian Turley (FT)

Emne: VS: Hering af lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK772177
SJ) -1

Fra: René de la Cour [mailto:rc@vp.dk]

Sendt: 11. december 2013 11:05

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: Hgring af lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v.

Finanstilsynet har sendt af lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om veaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring med anmodning om at
modtage eventuelle bemaerkninger,

VP SECURITIES A/S har ingen bemeaarkninger hertil.
Venlig hilsen

René de la Cour
Corporate Development

K@) P SECURITIES

VP SECURITIES A/S
Weidekampsgade 14
DK-2300 Copenhagen S

E: rc@vp.dk

P: +45 4358 8888
D: +45 4358 8903
W: www.vp.dk

We support /

The Child Cancer Foundation 7% ~ £
Christinas 2013 R - ZAavb r_nelcancerlfonden

This year we have decided not to send out traditional Christmas cards. Instead we have donated an amount to the Child Cancer
Foundation.

The purpose of the Child Cancer Foundation is to improve the conditions for sick children and their families and support the
research in treatments.

We wish you a merry Christmas and a happy new year!

This message may contain confidential information. If you are not the intended recipient(s) please notify us immediately and
delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it.



Christian Turley (FT)

Fra: Preben K. Hansen <PKH@ask.dk>

Sendt: 11. december 2013 13:54

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: SV: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

Vedhzeftede filer: fesdPacket.xml

Til Finanstilsynet
Arbejdsskadestyrelsen har ikke bemaerkninger til denne hgring.

Vi har noteret, at Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring samt Forsikring & Pension ogs8 har
modtaget hgringen.

Venlig hilsen

Preben K. Hansen
Chefkonsulent
Internationalt og politisk sekretariat (IPS)

Direkte: 72206317 E T
Mobtl

Epost: PKH@ask.dk
Sikker Epost. ask@ask dk

Arbejdsskadestyrelsen

Sankt Kjelds Plads 11 « 2100 Kgbenhavn @ « Telefon +4572206000 « Fax +4572206020 « Web www.ask.dk

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]
Sendt: 5. december 2013 22:21
Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk';
Arbejdsskadestyrelsen; 'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk';
'danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk'; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk'; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk'; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; ‘'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk'’;
‘revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk'; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com’; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'’; ‘agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk'; 'info@ifr.dk’; "itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk’; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk’; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homanniaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk’;
‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdaqomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk'; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
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'ro@gl.stm.dk'; BM Postkasse; Udbetaling Danmark - International Pension & Social Sikring; 'fm@fm.dk';
fmn@fmn.dk’; im@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; '’km@km.dk'; 'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’;
'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk'; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’; ‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’;
'‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk'; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’; 'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ech.europa.eu';
‘erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’; 'pvs@dkpto.dk'; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS);
1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets
officielle postkasse; 2-EQGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemzerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetiening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med veniig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

’___.-— 5\
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

www finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: LKAJK <LKAJK@uvm.dk>

Sendt: 11. december 2013 15:59

Til: Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Cc: Kira Gandrup

Emne: VS: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

Vedhzeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Lovforslag til haring.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK772788
SJ: -1

Sagsnr. 038.30M.391
Finanstilsynet

Ved e-mail af 5. december 2013 har Finanstilsynet sendt udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Det pagzeldende lovforslag ses ikke at indeholde bestemmelser af saerskilt betydning for grundskole-, ungdoms- og
voksenuddannelsesomradet i forhold til de uddannelses- og institutionsmaessige forhold. | det omfang
uddannelsesinstitutioner matte vaere bergrt af den foreslaede regulering ses det ikke at indebaere en anden
regulering af deres forhold end den som i gvrigt geelder pa det pageldende omrade.

Undervisningsministeriet har pa den baggrund ikke bemaerkninger til udkastet.

Med venlig hilsen

Henrik Thode
Chefkonsulent

Undervisningsministeriet
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

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'; ‘webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk';
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk';
'danmarks@skibskredit.dk’; ‘jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk’; ‘'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk';
'sekretaer@aktuarforeningen.dk'; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk'; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;
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'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk’; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk’; 'hes@lett.dk’; ‘'kob@experian.dk’; ‘hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'info@ld.dk'’;
‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdaqomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'inffo@shipowners.dk'; 'rbf @regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk’; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; ‘fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; 'jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk’;
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; ‘'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk’;
'fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk';
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk'; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemarkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e ———
FINANSTILSYNETY

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

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

chi@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

N
Fra: rr@rigsrevisionen.dk
Sendt: 17. december 2013 14:30
Til: Ministerbetjening (FT)
Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Haringssvar vedr. udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel

virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. (j.nr. 2013-3500-14)

Til Finanstilsynet

Rigsrevisionen modtog en 5. december 2013 forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. til hering.

Rigsrevisionen har gennemgaet lovforslaget for bestemmelser om regnskab og revision i henhold til
Rigsrevisorlovens §§ 7 og 10. Rigsrevisionen har ikke bemaerkninger til udkastet.

Eventuelle spgrgsmal kan stilles til undertegnede pa telefon 33 92 84 38 eller via e-mail til rr@rigsrevisionen.dk med
anfgrelse af det i overskriften anfarte journalnummer.

Bekraeft venligst, at denne e-mail er modtaget.

Med venlig hilsen

Fadia Louise Hermanstad
Fuldmeegtig

RIGSREVISIONEM

St. Kongensgade 45
DK-1264 Kebenhavn K

TIf. +45 339 28 400
Dir. +45 33928 438
Fax +4533110415

fh@rigsrevisionen.dk
www.rigsrevisionen.dk




Christian Turley (FT)

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 17. december 2013 16:08

Til: Christian Turley (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: lovforslag om forbud mod variabel aflanning ..... m.v.
Vedhezeftede filer: Haringsbrev [DOK30248946).PDF

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK775724

SJ: -1

Fra: Henrik Mgller Nielsen [mailto:HMN@skm.dk]

Sendt: 17. december 2013 13:59

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: lovforslag om forbud mod variabel aflgnning ...... m.v.

Skatteministeriet har ingen bemarkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen
Henrik Mgller Nielsen

&

SKATIFEMINISTERIET

Chefkonsulent

Selskab, Aktionzer og Erhverv
Mobil: 72 37 28 02

Mail: HMN@skm.dk

Nicolai Eigtveds Gade 28, 1402 Kgpbenhavn K
Telefon: (+45) 33 92 33 92

Mail: skm@skm.dk

Hjemmeside: www.skm.dk



'letbyrder@erst.dk’, 'letbyrder-i-EU@erst.dk', 'pvs@dkpto.dk', "Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS)"
<IMCEAEX- O=EM OU=FT cn=Recipients cn=sfs-sfs@ftnet.dk>, "1 - KFST Officiel hovedpostkasse"
<IMCEAEX- O=EM OU=FT cn=Recipients cn=kfst-kfst@ftnet.dk>, "Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse
(SIK)" <IMCEAEX- O=EM OU=FT cn=Recipients cn=sik-sik@ftnet.dk>, "1 - DEP Erhvervs- og
Vaekstministeriets officielle postkasse" <IMCEAEX- O=EM OU=FT cn=Recipients cn=em-dep@ftnet.dk>,
2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: "Ministerbetjening (FT)" <Ministerbetjening@FTNET.DK>, "Mark Andrew Rgnnenfelt (FT)"
<MAR@FTNET.DK>, "Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)" <CHN@FTNET.DK>

Dato: 05-12-2013 22:21

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremsazettesi
Folketinget. Vi skal derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag
senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og
chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

-"'-—-_- ﬁk
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




Yl Dansk

Aktlonxrforemng
' ' Postboks 1140
Finanstilsynet DK-1010 Kebenhavn K
Arhusgade 110 TIf. 45 82 15 91
2100 Kgbenhavn @. Fax 45 41 15 90

e-mail daf@shareholders.dk

Sendt til ministerbetiening@ftnet.dk og cht@ftnet.dk

Kgbenhavn, den 18. december 2013

Udkast til Forslag til Lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v., lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

(Forbud mod brug af variabel lgb, der er afhaengig af opnaelse af et bestemt salgsmal til
detailkunder, eandring af reglerne om tilsyn med feelles datacentraler, tilsyn med depositarer for
alternative investeringsfonde m.v.)

Finanstilsynets haring af 5. december 2013.

Dansk Aktionzerforening laegger vaegt pa forslaget om forbud mod variabel len, der er afhaengig af
opnaelse af er bestemt salgsmal til detailkunder. Udover dette har Dansk Aktionaerforening ingen
bemaerkninger til det udsendte udkast til lovforslag.

Med venlig hilsen
Dansk Aktionaerforening

-

Jens Mgller Nielsen
Direktar



Christian Turley (FT)

A

Fra: Dorte Lomholt <dl@rkr.dk>

Sendt: 19. december 2013 16:54

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: VS: Haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK780504

SJ: -1

Til Finanstilsynet
Vi takker for muligheden for at afgive bemaerkninger til nedenstaende udkast til lovforslag.

Vi har bemaerket, at der er i Rangvid-rapportens anbefaling nr. 17 i afsnit 2.6 om forbrugerforhold naevnes et forbud
mod variabel aflgnning ved salg eller radgivning af “privatkunder”. § 1 i udkastet til lovforslaget, som skal udmgnte
rapportens anbefaling, vedrgrer et forbud i forbindelse med “detailkunder”, der ogsa indbefatter erhvervskunder.
Da der anvendes forskellige terminologier, bgr det overvejes at inkludere en narmere begrundelse for valget af den
brede kategori i lovforslagets bemaerkninger. Vi er bekendte med, at det kommende MIFID lI-direktiv i artikel 24,
stk. 1 formentlig vil indeholde et forbud mod variabel aflgnning i forbindelse med investeringsradgivning af
detailkunder. Safremt der med lovforslaget tages hgjde for en senere implementering, bgr denne sammenhaeng
fremga.

Vi har derudover ingen bemaerkninger til lovforslaget.
Med venlig hilsen

Dorte Lomholt

Dorte Lomholt
Kontorchef

Realkreditradet
Zieglers Gaard, Nybrogade 12, 1203 Kgbenhavn K
Tel. 3312 4811 - direkte 3373 0155

Email- di@rkr.dk

Website: www rkr dk

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; '‘ask@ask.dk';
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk';
‘danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; ‘da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk';
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk'; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;

1




'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'fbr@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk'’;
'fp@forsikringogpension.dk’; ‘fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk'; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk'’; 'info@ifr.dk’; ‘itb@itb.dk';
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; ‘er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Sekretariatet@lopi.dk'; 'info@ld.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk'; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk’;
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk'; 'post@teleindu.dk'; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk’; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; ‘fmn@fmn.dk’; 'jm@jm.dk’; ‘'sum@sum.dk’; 'km@km.dk’;
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk'’;
‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk'; ‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu'; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk';
'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemarkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemeerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht @ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e —_———
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
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DATATILSYNET

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Sendt til; ministerbetiening@ftnet.dk

Kopi til: cht@ftnet.dk og chn@finet.dk

19. december 2013 Vedrorende horing over udkast til forslag til lov om sendring af lov om
finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere

Datatilsynet af alternative investeringsfonde m.v.

Borgergade 28, 5.

1300 Kabenhavn K Ved e-mail af 5. december 2013 har Finanstilsynet sendt ovenstéende udkast

CVR-nr. 11-88-37-29 til lovforslag i hering og anmodet om Datatilsynets eventuelle bemarkninger.

Telefon 3319 3200 Lovforslaget giver ikke umiddelbart Datatilsynet anledning til bemearkninger.
Fax 3319 3218
E-mail Med venlig hilsen

dt@datatilsynet.dk
www. datatilsynet.dk

Jonr. 2013-112-0281 Hanne Louise Hoimark
Sagsbehandler

Hanne Louise Hgimark
Direkte 3319 3215



Finanstilsynet
Arhusgade 110

“#  okonomiog
mdenngsmmlsterlet

Slotsholmsgade 10-12
1216 Kgbenhavn K

2100 Kgbenhavn @ Telefon 72 28 24 00

Sagsnr.
2013-12038

Doknr.
183794

Dato
19-12-2013

Fax 72 28 24 01

oim@oim.dk
www.oim.dk

Svar pa hering vedrerende forslag til lov om sndring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om vardipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde m.v.

Finanstilsynet har ved e-mail af 5. december 2013 anmodet @konomi- og Indenrigs-
ministeriet om eventuelle bemasrkninger til den omhandlede hgaring.

Det meddeles herved, at @konomi- og Indenrigsministeriet ikke har bemasrkninger til
heringen.

Med venlig hilsen
Jens Christian Dalsgaard



Christian Turley (FT)

o - _

Fra: Jesper Malbaek <JKM@kfst.dk>

Sendt: 19. december 2013 14:38

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: SV: Hering over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK778800

SJ: -1

Til Finanstilsynet

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen takker for muligheden for at komme med bemaerkninger til det
fremsendte udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veardipapirhandel m.v.
og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ingen bemaerkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Jesper Mglbak

Specialkonsulent/Special Advisor
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen/

Danish Competition and Consumer Authority
Direkte +45 4171 5132

E-mail km@kfst.dk

s

" e
KONKURRENCE- 0G FORBRUGERSTYRELSEN
Carl Jacobsens Vej 35

2500 valby
TIt. +45 4171 5000

Vi arbejder for velfungerende markeder.

Fra: Christian Turley (FT)

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk'’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'’; 'info@shipowners.dk';
'danmarks@skibskredit.dk’; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk’; ‘dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk'; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; ‘mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk'’;
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk'; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk’; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; ‘formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'’; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk'; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com'; ‘agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk’; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'inffo@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk'; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; info@ld.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com’; ‘copenhagen@nasdagomx.com’; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
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'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk';
'sacek@ankl.dk'; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; ‘ro@fo.stm.dk’;
ro@gl.stm.dk’; '‘bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; ‘fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk’;
'‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu'; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaskstministeriets officielle postkasse; 2-

EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk
Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

’_.———— \
FINANSTILSYNET

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 finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

Fra: D-POL - Enhedspostkasse <pol@fivu.dk>

Sendt: 19. december 2013 14:40

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hearing over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov
om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Vedhezeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Lovforslag til haring.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK778804

SJ: -1

Ministeriet for Forskning, Innovation og Videregaende Uddannelser har ikke bemaerkninger til hgringen.
Med venlig hilsen

f. Jesper Schaumburg-Miiller, chefkonsulent
Heidi Hilfling Thode

Heidi Hilfling Thode
Sekretaer

Politik og Koordinering
Direkte telefon: + 45 7231 8031
E-mail: hth@fivu.dk

Ministeriet for Forskning, Innovation og
Videregdende Uddannelser

Besggsadresse:
Slotsholmsgade 10, stuen
1216 Kgbenhavn K

Postadresse:

PO Box 2135

1015 Kaebenhavn K
www.fivu.dk

Fra: D-DEP - enhedspostkasse

Sendt: 6. december 2013 09:07

Til: D-POL - Enhedspostkasse

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Fra: Christian Turley (FT) [mailto:CHT@FTNET.DK]
Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk'; 'ask@ask.dk';
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk’;
'danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk'’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk'; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net'; 'formand@fdfa.dk’;
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'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'for@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk'; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk'; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; ‘agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk'; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk’; 'hoering@if.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homanniaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk’; 'info@rigsrevisionen.dk';
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk'; jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk';
'fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk'; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Veekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, f@r det skal fremszettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmaegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e ————
FINANSTILSYNETY

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
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Finanstlisynet
Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @
Att. Christian Turley
Sendt pr. e-mall til: ministerbetiening@ftnet.dk
Cc: cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk
Den 20. december 2013

DOK. NR.:

Bemaerkninger til forslag om lov om aendring af lov om finansiel virk- FAID-6-20196
somhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alter- SAG. NR:
native investeringsfonde ::t‘t':':;f:’:

FA takker for hgringen om forslag om lov om andring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde.

Udskyd lovforslagets forbud mod variabel lgn

FA skal indledningsvis pdpege, at det er et principielt og vidtgdende indgreb i
virksomhedernes ret til at bestemme aflgnningsformen for medarbejderne,
ndr forslaget indfgrer et forbud mod variabel Ign til en bred kreds af medar-
bejdere.

FA finder det uforst@eligt, at dette indgreb skal hastes igennem til ikrafttrae-

den med udgangen af farste kvartal 2014. Det er ikke en del af CRD IV, men
derimod en anbefaling fra Rangvid rapporten | relation til forbrugerbeskyttel-
se, der sdledes gennemfgres uden grundig inddragelse af sektoren, herunder
af FA,

FA skal i denne sammenhaeng ggre opmaerksom pa, at FA og Finansforbundet
for gjeblikket forhandler overenskomst. Lovforslagets formuleringer er s
uklare, ogsd | forhold til afgransningen af undtagelsen for aflenning efter kol-
lektive overenskomster, at det rejser spargsmal om respekten for at arbejds-
markedets parter aftaler Ian- og ansaettelsesvilkdr i kollektive overenskom-
ster.

FA opfordrer derfor til at udskyde den del af lovforslaget, der indfgrer et for-
bud mod variabel Ign. Det vil give mulighed for en bedre forberedelse, hvor
arbejdsmarkedets parter kan inddrages og afklare de betydelige uklarheder,
lovforslaget indeholder,

FA stdr gerne til radighed for et udvalgsarbejde om, hvordan Rangvid anbefa-
lingen kan gennemfgres pd en made, der respekterer arbejdsmarkedets par-

FINANSSEKTORENS AMALIEGADE 7 T +45 33014700 FAGFANETDK
ARBEJDSGIVERFORENING 1258 KOBENHAVN K F +45 33011788 VAVWFANETOK



ters ret til at forhandle kollektive overenskomst om bl.a. lgn. Et sddant ud-
valgsarbejde bagr dog afvente de igangvaerende overenskomstforhandlinger.

Lovforsiagets indhold
FA finder lovforslagets § 1, nr. 3 (§ 77e) behaftet med en raekke alvorlige

uklarheder, der | den nuveerende form vl efterlade virksomhederne med en
uforholdsmeaessigt begraenset adgang til at saette salgsmal for deres medar-
bejdere i forbindelse med variabel aflgnning.

For det forste er kredsen af medarbejdere, der omfattes af bestemmelsens
stk. 1, meget bred. Der er behov for at praecisere hvem bestemmelsen omfat-
ter. Det er utilstreekkeligt blot at antage at problemet lgses med at undtage
anszttelsesforhold, der er omfattet af kollektive overenskomster, idet den
foresl@ede undtagelse er uklar.

Det skal her bemaerkes, at formuleringen af § 77e, stk. S, er selvmodsigende.
Stk. S, ferste punktum, giver en absolut undtagelse for anszettelsesforhold
omfattet af en kollektiv overenskomst, hvorimod andet punktum giver en me-
re relativ undtagelse, hvor aftalen om variabel lgn skal veere fastsat i den kol-
lektive overenskomst for at veere undtaget fra stk. 1.

FA antager, at der ved fastsaettelse i den koliektive overenskomst menes, at
overenskomsten beskriver en variabel aflenning.

Herudover er det uklart, hvilke produkter og hvilke salgsmal der er omfattet
af forbuddet, samt hvilke kunder dette geelder for.

FA henviser til Brancheorganisationernes bemaerkninger for s vidt angdr de
betydelige uklarheder, lovforslaget indeholder p& disse omréder.

FA har ikke bemaerkninger til lovforslagets gvrige elementer, og henviser til
brancheorganisationernes haringssvar.

Side 2



Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Sendt til: Ministerbetjeningen@ftnet.dk samt
med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Hgringssvar vedrgrende lov om a&ndring af lov om fi-
nansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Finanstilsynet har den 5. december 2013 sendt udkast til lov om andring af
lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v., og lov om for-
valtere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring med anmodning om
bemeaerkninger senest den 2. januar 2014 kl. 10.00.

Udkastet til lovforslag skal indg8 i et samlet lovforslag med to gvrige ud-
kast, der har vaeret sendt i hgring henholdsvis i juni og i oktober 2013. Det
samlede lovforslag forventes fremsat januar II 2014.

Finansrddet har fglgende bemaerkninger til udkastet til lovforslag:

Forbud mod variabel aflgnning
Det foreslds at indfgre et forbud mod brug af variabel Ign, der er afhaengig
af et bestemt salgsmal i forhold til detailkunder.

Finansrddet har forst8else for behovet for at sikre, at der ikke er incitamen-
ter for r@dgivere og seelgere i forhold til privatkunder til at handle i modstrid
med kundernes interesser i radgivnings- og salgssituationen. I disse situati-
oner er der et sarligt behov for forbrugerbeskyttelse, som ogsd beskrevet i
rapporten “Den finansielle krise i Danmark - drsager, konsekvenser og lae-
ring” (Rangvid-rapporten) i forbindelse med anbefaling 17.

I rapporten anbefales det, at der indfgres et forbud mod variabel aflgnning,
der afhaenger af salgsmasngden af veerdipapirer, for personer, der er invol-
veret i rddgivning/salg af veerdipapirer til privatkunder.

Det udkast til lovforslag, Finanstilsynet har sendt i hgring, raekker imidlertid
meget videre end til forbrugerbeskyttelse alene, idet lovforslagets forbud
omfatter salgsmal i forhold til detailkunder.

Detailkundebegrebet omfatter en betydeligt bredere kreds af personer, end
privatkundebegrebet ggr. Dermed lzegges der i lovforslaget op til, at for-
buddet skal have et meget stgrre omfang, end der er lagt op til i rapportens
anbefalinger. Lovforslaget omfatter sdledes ogsd r@dgivning og salg til stort
set alle erhvervskunder, som dels ma forventes at vaere mere professionelle

20. december 2013

FInanssektorens Hus
Amallegade 7
DK-1256 Copenhagen K

Telefon 3370 1000
Fax 3393 0260

mail@finansraadet.dk
www.flnansraadet.dk

Kontakt Helene V. Grgnfeldt
Direkte 3370 1060
hvg@finansraadet.dk
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dels have hgjere vidensniveau. Der er dermed ikke det samme beskyttel-
seshensyn at tage i forhold til disse kunder.

Finansradet har ikke set argumenter for, hvorfor bestemmelsens anvendel-
sesomrade skal ggres s bredt, som der laegges op til. Finansradet skal i
den forbindelse ggre opmaerksom p3&, at den pdgaldende anbefaling i Rang-
vid-rapporten stdr i rapportens kapitel om forbrugerforhold og privatkunde-
beskyttelse, og at der i rapporten generelt anvendes betegnelsen privatkun-
der i forbindelse med den bergrte problemstilling. Dertil kommer, at der i
rapporten i vidt omfang henvises til sager, der er behandlet i Pengeinstitut-
ankenavnet.

Fokus i rapporten har veaeret pd forbrugerbeskyttelsen, og det er efter Fi-
nansradets opfattelse ogsa det beskyttelseshensyn, der bgr ligge til grund
for lovbestemmelsen. Anvendelsesomrddet bgr sdledes tilpasses anbefalin-
gen i Rangvid-rapporten, s8 det omfatter rddgivning og salg til privatkun-
der.

Ud over disse overordnede bemaerkninger giver udkastet til § 77 e anled-
ning til en raekke bemaerkninger af mere teknisk karakter.

Det stdr ikke Finansrddet klart, hvad der menes med rddgiver i lovforslagets
forstand. Hvis der skal anvendes samme definition som i investorbeskyttel-
sesbekendtggrelsen (bekendtggrelse nr. 984 af 6. august 2013), skal Fi-
nansradet opfordre til, at dette indskrives i bemaerkningerne til lovforslaget,
s8ledes at det dermed fremgar, at den generelle rédgivning ikke er omfattet
af forbuddet mod variabel lgn. Hvis Finanstilsynet i stedet forestiller sig at
anvende en anden definition, bgr denne fremga8 af lovforslaget.

I lovforslaget anvendes begrebet finansielle instrumenter, mens der i be-
meerkningerne anvendes bade finansielle instrumenter og vaerdipapirer. Fi-
nansradet skal anmode Finanstilsynet om at preecisere, hvad der menes
med de pdgzeldende begreber - herunder om de daekker over det samme.
Hvis der taenkes instrumenter omfattet af lov om finansiel virksomhed, bilag
5, kan der med fordel indskrives en henvisning hertil i lovbestemmelsen.
Finansr8det skal dog gore opmaerksom pa&, at begrebet finansielle instru-
menter er defineret anderledes i investorbeskyttelsesbekendtggrelsen, hvor-
for en praecisering i dette lovforslag er absolut pakraevet.

I forhold til de konkrete salgsmal stdr det ikke klart for Finansrddet, hvor-
vidt salgsmalene naevnt i forslaget til § 77 e, stk. 1 og 3, skal vaere tilknyt-
tet navngivne produkter, eller om de ogsa vil vaere omfattet, hvis de alene
angives som en samlet maengde. Dette kan med fordel praeciseres. Det
fremg8r endvidere af bemaerkningerne til lovforslaget, at de konkrete mél
kan veere baseret pd opndelse af en vis mangde handler, herunder en vis
mangde handler med et naermere angivet instrument. Dette indikerer, at
der ogs& kan veere tale om andre former for salgsmal. Finansradet skal p&
den baggrund anmode Finanstilsynet om, at det preeciseres, hvilke former
for aftaler der vil veere omfattet af bestemmelsen.
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Forbuddet gzelder ifglge bemaerkningerne ogsd for salgsmal for den narme-
ste salgsafdeling, som den enkelte ansatte indgér i, hvis der er en risiko for
omgéelse af forbuddet. Det bgr praeciseres, hvilke situationer der taenkes
omfattet.

Kan det eksempelvis vaere, hvis medarbejdere efterfalgende tildeles bonus
som fglge af gode resultater i afdelingen? I s8danne situationer ma salgs-
maengden alt andet lige forventes at indgd som et af flere elementer i vur-
deringen af afdelingens resultater, men ndr bonussen tildeles efterfalgende
uden forudgdende forventning herom, og den samtidig udbetales som fglge
af den samlede afdelings gode resultater, er det vanskeligt at se, at dette
skulle have haft en betydning for den enkeltes adfzerd i Igbet af &ret. Fi-
nanstilsynet bedes tydeligggre, hvorledes bestemmelsen og bemaerkninger-
ne skal forstds.

Finansradet har noteret sig, at den foresl8ede § 77 e ikke skal finde anven-
delse pé aftaler, der er indgdet fgr lovens ikrafttreeden, og som heller ikke
efter lovens ikrafttreeden er forleenget eller fornyet.

FEndringer til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
Finansrddet har ingen specifikke bemaerkninger til de foresldede aendringer.

Finansrédet finder det dog fortsat uhensigtsmaessigt, at der indfares et nyt
investorbegreb, nemlig “semi-professionelle investorer”. Finansraddet henvi-
ser derfor til de bemaerkninger, der blev fremsat i Finansrédets og Bars-
meeglerforeningens hgringssvar den 20. november 2013 vedrgrende lov-
forslagets forste del. Seerligt henvises der til bemaerkningerne vedrgrende
forslaget til 2endring af § 5, stk. 5.

Finansradet stdr naturligvis til r@dighed, hvis ovenstdende giver anledning til
spergsmal.

Med venlig hilsen

Helene V. Grgnfeldt

Direkte 3370 1060
hvg@finansraadet.dk
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_C_I_1ristian Turley (FT)

Fra: Maria Birkvad <mb@ifr.dk>

Sendt: 20. december 2013 09:12

Til: Christian Turley (FT)

Cc: Maria Birkvad

Emne: SV: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK780506

SJ: -1

InvesteringsForeningsRadet har ingen bemaerkninger til hgringsudkastet.
God jul og godt nytar.
Med venlig hilsen

Maria Birkvad
Cand.jur., Juridisk konsulent

(

INVESTERINGS ==

FORENINGS RADET

([

InvesteringsForeningsRadet

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: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk';
'mail@dbmf.dk'; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; ‘info@shipowners.dk'’;
'danmarks@skibskredit.dk'; ‘jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk’; 'dsa@jom.dk'; 'formand@isaca.dk’; ‘metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfi@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; 'formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk'’; 'mail@finanshus.dk’; ‘mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk’; 'for@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
'ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk'; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk’; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk’; ‘hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk'; 'er@homannlaw.dk'; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk';
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdagomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk'; ‘MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'’; 'info@rigsrevisionen.dk';
'sa pek@ankl.dk'; 'oc@di.dk'; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com’; ‘ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk’; ‘penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; ‘fmn@fmn.dk'; 'jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk'; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk’; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk'; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk';
'fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk
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Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om veaerdipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

et ————
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

Denne mail er blevet scannet af hitp://www.comendo.com og indeholder ikke virus!




E-MAIL: ministerbetjening@ftnet.dk

Finanstilsynet <
Arhusgade 110 23. december 2013
2100 Kobenhavn @ Jour. nr.; 20-01-002-13
Ref: NBK
Att.: Christian Turley/Camilla Hauberg Nicolajsen Juridisk konsulent, advokat

Niklas B. Kejlskov
Telefon +45 33 12 03 30
nbk@ejendomsforeningen.dk

Horing over lovforslag om endring af lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde mv.

Finanstilsynet har i brev af 5. december 2013 sendt lovforslag om @ndring af lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde mv. til Ejendomsforeningen Danmark med henblik pé, at for-
eningen kan afgive bemeerkninger til lovforslaget.

Ejendomsforeningen Danmark har noteret, at lovforslaget skal give Finanstilsynet mulighed for
at pase, om depositarerne lever op til deres forpligtelser. Ejendomsforeningen Danmark har
ikke bemerkninger til lovforslaget.

Med venlig hilsen

= Al

Torben Christensen
Administrerende direktar

EJENDOMSFORENINGEN DANMARK

Narre Voldgade 2| 1358 Kabenhavn K | +45 33 12 03 30 | www.ejendomsforeningen.dk | CVR-nr. 10 39 02 14



Christian TurIgL(lFT)

_

Fra: Stinne Taiger Ivg <sti@shipowners.dk>

Sendt: 30. december 2013 15:54

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: VS: Haring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed,
lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

Vedhaftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Lovforslag til haring.pdf

docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK780673

SJ: -1

Til Finanstilsynet

Danmarks Rederiforening har ikke bemzerkninger til udkastet til lovforslag.

Med venlig hilsen / Kind regards

Stinne Taiger Iva

Kontorchef/Head of Division, Lawyer, PhD

Danmarks Rederiforening / Danish Shipowners' Association
Amaliegade 33

DK-1256 Copenhagen K

Tel.: +45 33 11 40 88 / Direct: +45 33 48 92 85

Mobile: +45 51 50 15 85

E-mail: sti@shipowners.dk

www.shipowners.dk

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; ‘webteam@andelskassen.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk'’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk'; 'info@shipowners.dk’;
'danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk'; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’; ‘formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'Sekretariatet@dk-r.dk’;
'hhk@danskeadvokater.dk'; 'dfl@dfl.dk’; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk'; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; ‘formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'for@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
'ane.marie.christensen@nordea.com’; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'lisa.gericke@forexbank.dk';
'fp@forsikringogpension.dk’; ‘fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk'; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk’; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk'; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'ki@kl.dk'; ‘hes@lett.dk'; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk';
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@ld.dk’;
'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; 'copenhagen@nasdaqgomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk';
'saoek@ankl.dk’; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com'’; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk’; 'jm@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk'; ‘mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk’; 'sm@sm.dk'; 'mbbl@mbbl.dk’; ‘fivu@fivu.dk'’;
'fvm@fvm.dk’; 'skm@skm.dk'; 'stm@stm.dk’; '‘trm@trm.dk’; 'um@um.dk’; 'oim@oim.dk'; 'modst@modst.dk';
‘info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
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'pvs@dkpto.dk’; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaekstministeriets officielle postkasse; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, far det skal fremsaettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Christian Turley

Fuldmeegtig, cand. jur.
Juridisk Kontor

e e me——
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

This email has been scanned by the Symantec Email Security.cloud service.
For more information please visit http://www.symanteccloud.com

This email has been scanned by the Symantec Email Security.cloud service.
For more information please visit http://www.symanteccloud.com




Christian Turley (FT)

Fra: Postkasse, Juridisk enhed (DEP) <jura@fvm.dk>

Sendt: 2, januar 2014 09:43

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT); Susan Bramsen (DEP); Serap

Kitir Bulut (NaturErhvervstyrelsen); Jura (NaturErhvervstyrelsen);
Direktionssekretariatet (NaturErhvervstyrelsen); Lone Faliu (DEP); Birgitte Thiesen
(DEP)

Emne: Svar pa hgring over udkast til forslag til lov om andring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.

Vedhaeftede filer: Heringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Lovforslag til haring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK780678
SJ: -1

Til Finanstilsynet

Fodevareministeriet har ikke bemeaerkninger til det i vedhaeftede mail fremsendte udkast til
forslag til &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v. og lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Sag nr. 23642

Med venlig hilsen

Charlotte Arp
Specialkonsulent (Souschef) | Juridisk enhed

+45 50 83 95 73 | carp@fvm.dk

Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fiskeri
Departementet | Slotsholmsgade 12 | 1216 Kgbenhavn K | TIf. +45 33 92 33 01 | fym@fvm.dk | www.fvm.dk

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

Sendt: 5. december 2013 22:21

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk’; 'webteam@andelskassen.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'ask@ask.dk'’;
'mail@dbmf.dk’; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk’;
‘danmarks@skibskredit.dk'; ‘jmn@shareholders.dk'; 'am@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk’; 'da@da.dk’;
'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’; 'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’;
'dirf@dirf.dk'; 'dsa@jom.dk’; 'formand@isaca.dk’; 'metal@danskmetal.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'Sekretariatet@dk-r.dk';
‘hhk@danskeadvokater.dk’; 'dfl@dfl.dk'; 'mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’;
'sekretaer@aktuarforeningen.dk’; 'ddf@finansanalytiker.dk’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk'’;
'revisor@revisornaevnet.dk'; 'info@ejendomsforeningen.dk’; 'het@fdih.net’; ‘formand@fdfa.dk’;
'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’; 'mail@finansielstabilitet.dk’; ‘'mail@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’;
'post@finansogleasing.dk’; 'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; 'fbr@fbr.dk’; 'stig.jensen@ma.allianz.com’;
‘ane.marie.christensen@nordea.com'’; 'andelskasseforeningen@jak.dk'; 'lisa.gericke@forexbank.dk’;
'fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk'; 'info@frivilligraadet.dk’; 'fsr@fsr.dk’; 'ftf@ftf.dk'; 'gii@gii.dk’; 'f.lindelov@g-
icap.dk’; 'info@gxgmarkets.com'; 'agr@horesta.dk’; 'hvr@hvr.dk'; 'isobro@isobro.dk’; 'info@ifr.dk’; 'itb@itb.dk’;
'kk@kommunekredit.dk'; 'kl@kl.dk'; 'hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk'; 'hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtlandbrug.dk’; 'er@homannlaw.dk’; 'lo@lo.dk’; 'Sekretariatet@lopi.dk’; 'info@Id.dk’;
‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'; ‘copenhagen@nasdaqgomx.com'; 'corporate-centre-dk@nets.eu’;
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'sekretariat@parcelhus.dk’; 'bi3@post.dk’; 'mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk'; 'info@rigsrevisionen.dk';
'saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk’; 'post@teleindu.dk’; 'vp@vp.dk'; ‘compliance.nordic@westernunion.com'; 'ro@fo.stm.dk’;
'ro@gl.stm.dk'; 'bm@bm.dk'; 'penst@penst.dk’; 'fm@fm.dk’; ‘fmn@fmn.dk’; 'jim@jm.dk’; 'sum@sum.dk’; 'km@km.dk';
'kemin@kemin.dk'; 'kum@kum.dk’; 'mim@mim.dk’; ‘'uvm@uvm.dk’; 'sm@sm.dk’; 'mbbl@mbbl.dk’; 'fivu@fivu.dk'’;
'‘fvm@fvm.dk'; 'skm@skm.dk’; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; 'um@um.dk'; 'oim@oim.dk’; 'modst@modst.dk’;
'info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu'; 'erst@erst.dk’; 'letbyrder@erst.dk’; 'letbyrder-i-EU@erst.dk’;
'pvs@dkpto.dk'; Sgfartsstyrelsen Hovedpostkasse (SFS); 1 - KFST Officiel hovedpostkasse; Sikkerhedsstyrelsen
Hovedpostkasse (SIK); 1 - DEP Erhvervs- og Vaskstministeriets officielle postkasse; 2-
EQOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk

Cc: Ministerbetjening (FT); Mark Andrew Rgnnenfelt (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)

Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om vaerdipapirhandel
m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

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

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, fgr det skal fremszettes i Folketinget. Vi skal
derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag senest 2. januar 2014, ki. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og chn@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

chi@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




Christian Turley (FT)

_ __ L
Fra: Ole Steen Jgrgensen <osj@fsr.dk>
Sendt: 2. januar 2014 12:28
Til: Ministerbetjening (FT); Christian Turley (FT); Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)
Emne: H283-13 - Vs: Hering over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vezerdipapirhandel m.v.
Vedhzeftede filer: Haringsbrev.pdf; Haringsliste.pdf; Lovforslag til haring.pdf
docld: http://ft-captiaweb01/ftp12/DOK781151

SJ: -1

Hej Christian Turley,

FSR - danske revisorer har ingen kommentarer til udkastet. Der er bl.a. tale om forbud mod brug af
variabel Ign, der er afhaengig af opndelse af et bestemt salgsmal til detailkunder, da dette vil modvurke
nsuko for interessekonflikter, og endring af reglerne om tilsyn med visse faelles datacentraler, s3 de
ogsd vil kunne omfatte tilfaelde, hvor andre end finansielle virksomheder matte blive ejere af disse.

Mvh
Ole Steen Jgrgensen
chefkonsulent

FSR - danske revisorer
Kronprinsessegade 8
1306 Kgbenhavn K

T +45 3393 9191

www.fsr.dk

DANSKE
REVISORER

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

Til: "samfund@advokatsamfundet.dk' <'samfund@advokatsamfundet.dk'>,
"“'webteam@andelskassen.dk'" <'webteam@andelskassen.dk'>, "'ae@aeraadet.dk"
<'ae@aeraadet.dk'>, "'pote@atp.dk™ <'pote@atp.dk'>, "'ask@ask.dk' <'ask@ask.dk'>,
"mail@dbmf.dk' <'mail@dbmf.dk'>, "'dvca@dvca.dk' <'dvca@dvca.dk'>,
"'nationalbanken@nationalbanken.dk' <'nationalbanken@nationalbanken.dk'>,
"info@shipowners.dk™ <'info@shipowners.dk'>, "'danmarks@skibskredit.dk'
<'danmarks@skibskredit.dk'>, "'jmn@shareholders.dk' <'jmn@shareholders.dk'>,
“am@shareholders.dk' <'am@shareholders.dk'>, "'struwe@post9.tele.dk™
<'struwe@post9.tele.dk'>, "'da@da.dk™ <'da@da.dk'>, "info@danskbyggeri.dk"
<'info@danskbyggeri.dk'>, "'de@de.dk" <'de@de.dk'>, "'hoeringssager@danskerhverv.dk"
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<'hoeringssager@danskerhverv.dk'>, "'dfim@forsikringogpension.dk'’
<'dfim@forsikringogpension.dk'>, "'di@di.dk'" <'di@di.dk'>, "dirf@dirf.dk" <'dirf@dirf.dk'>,
"'dsa@jom.dk' <'dsa@jom.dk'>, "'formand@isaca.dk' <'formand@isaca.dk'>,
""metal@danskmetal.dk' <'metal@danskmetal.dk'>, ""mail@lundorff.dk' <'mail@lundorff.dk'>,
“'Sekretariatet@dk-r.dk'" <'Sekretariatet@dk-r.dk'>, ""hhk@danskeadvokater.dk"
<'hhk@danskeadvokater.dk'>, "'dfl@dfl.dk'" <'dfl@dfl.dk'>, "'mail@danskemaritime.dk"
<'mail@danskemaritime.dk'>, "'regioner@regioner.dk'" <'regioner@regioner.dk'>,
"'dt@datatilsynet.dk' <'dt@datatilsynet.dk'>, "'sekretaer@aktuarforeningen.dk'
<'sekretaer@aktuarforeningen.dk'>, "'ddf@finansanalytiker.dk'" <'ddf@finansanalytiker.dk'>,
"info@fondsmaeglerforeningen.dk' <'info@fondsmaeglerforeningen.dk'>,
"'revisor@revisornaevnet.dk'" <'revisor@revisornaevnet.dk'>, "'info@ejendomsforeningen.dk'
<'info@ejendomsforeningen.dk'>, "het@fdih.net" <'het@fdih.net'>, "'formand@fdfa.dk"
<'formand@fdfa.dk'>, "'post@finansforbundet.dk" <'post@finansforbundet.dk'>,
""mail@finanshus.dk'" <'mail@finanshus.dk'>, "'mail@finansielstabilitet.dk™
<'mail@finansielstabilitet.dk'>, "'mail@finansraadet.dk'" <'mail@finansraadet.dk'>, "'fa@fanet.dk™
<'fa@fanet.dk'>, "'post@finansogleasing.dk' <'post@finansogleasing.dk'>,
“'forbrugerombudsmanden@kfst.dk' <'forbrugerombudsmanden@kfst.dk'>, "'fbr@fbr.dk'
<'fbr@fbr.dk'>, "'stig.jensen@ma.allianz.com' <'stig.jensen@ma.allianz.com'>,
"ane.marie.christensen@nordea.com' <'ane.marie.christensen@nordea.com'>,
"andelskasseforeningen@jak.dk'" <'andelskasseforeningen@jak.dk'>, "'lisa.gericke@forexbank.dk'
<'lisa.gericke@forexbank.dk'>, "'fp@forsikringogpension.dk™ <'fp@forsikringogpension.dk'>,
"“fk@fmf.dk' <'fk@fmf.dk'>, "info@frivilligraadet.dk' <'info@frivilligraadet.dk'>, "'fsr@fsr.dk™
<'fsr@fsr.dk'>, "'ftf@ftf.dk" <'ftf@ftf.dk'>, "'gii@gii.dk" <'gii@gii.dk'>, "'f.lindelov@g-icap.dk'
<'f.lindelov@g-icap.dk'>, "'info@gxgmarkets.com™ <'info@gxgmarkets.com'>, "‘agr@horesta.dk"
<'agr@horesta.dk'>, ""hvr@hvr.dk'" <'hvr@hvr.dk'>, "'isobro@isobro.dk™ <'isobro@isobro.dk'>,
"“info@ifr.dk'" <'info@ifr.dk'>, "'itb@itb.dk' <'itb@itb.dk'>, "'’kk@kommunekredit.dk'
<'kk@kommunekredit.dk'>, "'kli@kl.dk" <'kl@kl.dk'>, ""hes@Ilett.dk'" <'hes@lett.dk'>,
"“'kob@experian.dk'" <'kob@experian.dk'>, "'hoering@If.dk" <'hoering@If.dk'>,
"“info@baeredygtigtlandbrug.dk' <'info@baeredygtigtlandbrug.dk'>, "'er@homannlaw.dk'
<'er@homannlaw.dk'>, "'lo@lo.dk" <'lo@lo.dk'>, "'Sekretariatet@lopi.dk'™ <'Sekretariatet@lopi.dk'>,
"info@ld.dk'" <'info@ld.dk'>, "'‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'"
<'Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagomx.com'>, "'‘copenhagen@nasdagomx.com
<'copenhagen@nasdagomx.com'>, "'corporate-centre-dk@nets.eu' <'corporate-centre-
dk@nets.eu'>, "'sekretariat@parcelhus.dk' <'sekretariat@parcelhus.dk'>, "'bi3@post.dk™
<'bi3@post.dk'>, "'mail@realkreditforeningen.dk' <'mail@realkreditforeningen.dk'>,
"“rr@realkreditraadet.dk' <'rr@realkreditraadet.dk'>, "info@shipowners.dk'
<'info@shipowners.dk'>, "'rbf@regionalebanker.dk' <'rbf@regionalebanker.dk'>, "'MiaSim@erst.dk"
<'MiaSim@erst.dk'>, "'revisortilsynet@erst.dk' <'revisortilsynet@erst.dk'>, "'info@rigsrevisionen.dk™
<'info@rigsrevisionen.dk'>, "'saoek@ankl.dk' <'saoek@ankl.dk'>, "oc@di.dk'" <'oc@di.dk'>,
"'post@teleindu.dk" <'post@teleindu.dk'>, "'vp@vp.dk'" <'vp@vp.dk'>,
"compliance.nordic@westernunion.com' <'compliance.nordic@westernunion.com'>, "'ro@fo.stm.dk""
<'ro@fo.stm.dk'>, "'ro@gl.stm.dk' <'ro@gl.stm.dk'>, "'bm@bm.dk" <'bm@bm.dk'>,
"'penst@penst.dk' <'penst@penst.dk'>, "'fm@fm.dk" <'fm@fm.dk'>, "'fmn@fmn.dk™
<'fmn@fmn.dk'>, "'jim@jm.dk" <'jm@jm.dk'>, "'sum@sum.dk" <'sum@sum.dk'>, "'km@km.dk"
<'’km@km.dk'>, "'kemin@kemin.dk'" <'kemin@kemin.dk'>, "'kum@kum.dk" <’kum@kum.dk'>,
"mim@mim.dk" <'mim@mim.dk'>, "'uvm@uvm.dk'" <'uvm@uvm.dk'>, "'sm@sm.dk"
<'sm@sm.dk'>, ""'mbbl@mbbl.dk' <'mbbl@mbbl.dk'>, "'fivu@fivu.dk'™ <'fivu@fivu.dk'>,
"fym@fvm.dk'" <'fvm@fvm.dk'>, "'skm@skm.dk'" <'skm@skm.dk'>, "'stm@stm.dk'"
<'stm@stm.dk'>, "'trm@trm.dk' <'trm@trm.dk'>, "um@um.dk" <'um@um.dk'>, "'oim@oim.dk"
<'oim@oim.dk'>, ""modst@modst.dk' <'modst@modst.dk'>, "'info@ecb.europa.eu™
<'info@ecb.europa.eu'>, "'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu' <'Lise.Pedersen@ecb.europa.eu’>,
"erst@erst.dk™ <'erst@erst.dk'>, "'letbyrder@erst.dk'" <'letbyrder@erst.dk'>, "'letbyrder-i-
EU@erst.dk' <'letbyrder-i-EU@erst.dk'>, "'pvs@dkpto.dk™ <'pvs@dkpto.dk'>, Sgfartsstyrelsen
Hovedpostkasse (SFS) <IMCEAEX-_O=EM_OU=FT_cn=Recipients_cn=sfs-sfs@ftnet.dk>, "1 - KFST
Officiel hovedpostkasse" <IMCEAEX-_O=EM_OU=FT_cn=Recipients_cn=kfst-kfst@ftnet.dk>,
"Sikkerhedsstyrelsen Hovedpostkasse (SIK)" <IMCEAEX-_O=EM_OU=FT_cn=Recipients_cn=sik-
sik@ftnet.dk>, 1 - DEP Erhvervs- og Veekstministeriets officielle postkasse <IMCEAEX-
_0=EM_OU=FT_cn=Recipients_cn=em-dep@ftnet.dk>, "2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk"
<2-EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk>,

Cc: "Ministerbetjening (FT)" <Ministerbetjening@FTNET.DK>, Mark Andrew Rgnnenfelt (FT)
<MAR@FTNET.DK>, "Camilla Hauberg Nicolajsen (FT)" <CHN@FTNET.DK>

Dato: 05-12-2013 22:20
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Emne: Hgring over udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
veerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Hermed sendes udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
vaerdipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. i hgring.

Finanstilsynet er interesserede i at modtage bemaerkninger til forslaget, for det skal fremsaettes i
Folketinget. Vi skal derfor anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til udkastet til lovforslag
senest 2. januar 2014, kl. 10:00.

Bemaerkninger bedes sendt pr. e-mail til ministerbetjening@ftnet.dk med kopi til cht@ftnet.dk og
chn@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 65 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 01

cht@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk

(See attached file: Haringsbrev.pdf)
(See attached file: Horingsliste.pdf)
(See attached file: Lovforslag til horing.pdf)



DEN EUROPAISKE CENTRALBANK

EUROSYSTEMET

Mario DRAGHI
Formand

2. januar 2014

Hr. Ulrik Nedgaard
Direkter
Finanstilsynet
Arhusgade 110,
2100 Kgbenhavn @

ECB's udtalelse om variabel aflenning af ansatte hos veerdipapirhandlere (CON/2013/95)

Keare Hr, Ulrik Nodgaard,
Under henvisning til Deres anmodning om en udtalelse, modtaget af ECB den 5. december 2013, glader
det mig vedlagt at kunne fremsende ECB's udtalelse af 23. december 2013 om et lovforslag til &ndring

af den finansielle lovgivning.

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

tilendebragt.

Med venlig hilsen

MAan L

Kaiserstrasse 29, D-6031! Frankfurt am Main
Tel. +49-69-1344-0 o Fax: +49-69-1344-7305



DA ECB-PUBLIC

DEN EUROPAISKE CENTRALBANK

EUROSYSTEMET

DEN EUROPAISKE CENTRALBANKS UDTALELSE
af 23. december 2013
om variabel aflenning af ansatte hos vaerdipapirhandlere

(CON/2013/95)

Indledning og retsgrundlag

Den Europaiske Centralbank modtog den 5. december 2013 en anmodning fra den danske finansielle
tilsynsmyndighed (Finanstilsynef) om en udtalelse om et forslag til lov om @ndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.'

(herefter "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 funktionsméde, samt artikel 2, stk. 1, sjette led, i Rédets 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 vedrarer regler for finansielle institutioner, for s& vidt de
materielt pavirker de finansielle institutioner og de finansielle markeders stabilitet. I overensstemmelse
med artikel 17.5, ferste punktum, i forretningsordenen for Den Europaiske Centralbank er denne

udtalelse vedtaget af ECB's Styrelsesrad.

1. Formalet med lovforslaget

Med lovforslaget indferes et forbud mod variabel aflenning af ansatte hos veardipapirhandlere, der
forestar radgivning om eller salg af finansielle instrumenter direkte til detailkunder®. Forbuddet finder
kun anvendelse pa de variable lendele, der er afhzngig af den ansattes opndelse af en vis salgsmangde af
finansielle instrumenter til detailkunder. Formalet med forbuddet er at mindske risikoen for
interessekonflikter for de radgivere og s&lgere af finansielle instrumenter, der henvises til i lovforslaget.
Veardipapirhandlere er allerede underlagt en pligt til at sege at mindske risikoen for interessekonflikter og
en pligt til at handtere de konflikter, der alligevel métte opstd®. Lovforslaget indferer yderligere

! Lovforslaget @ndrer reglerne om tilsyn med fizlles datacentraler og giver Finanstilsynet mulighed for at fore tilsyn med
datacentraler, der udferer vasentlig it-drift og it-udvikling for den fzlles betalingsinfrastruktur uanset datacentralens
ejerkreds. Lovforslaget indforer en sarlig tilsynsbestemmelse i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.,
som gor det muligt for Finanstilsynet at fore tilsyn med depositarer for en alternativ investeringsfond. Endelig
gennemforer lovforslaget en inflationsregulering vedrerende minimumskapitalkravene for genforsikringsselskaber pa
baggrund af Europa-Kommissionens meddelelse af 23. juli 2013 om tilpasning i overensstemmelse med inflationen af
visse belab, som er fastsat i genforsikringsdirektivet (EUT C 208 af 23.7.2013, s. 4).

EFT L 189 af 3.7.1998, s. 42,
3 Jf. § 1, stk. 3, i lovforslaget, hvormed der indszttes et nyt § 77, litra e, i lov om finansiel virksomhed.

Jf. bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser, s. 13. Lovforslaget er baseret pa en anbefaling fra udvalget om
finanskrisens &rsager om et forbud mod en sddan variabel aflenning.

5 Jf. afsnit 2.1.1 i lovforslagets almindelige bemarkninger, s. 6.



ECB-PUBLIC

foranstaltninger for de tilfelde, hvor der er en sammenhang mellem salgsmalene og de variable londele
for ansatte, der har direkte kontakt med detailkunder. Forbuddet understreger, at en betalingsstruktur, der
gor det muligt at modtage variable lendele, som er baseret pa salg til detailkunder, ikke stemmer overens
med en forsvarlig interessekonfliktpolitik for en virksomhed, der har tilladelse til at handle med

verdipapirer®,

2. Generelle bemzrkninger

ECB bemerker de potentielle fordele, der er ved at forbyde variabel aflenning, som er afhangig af at
ansatte opndr bestemte salgsmél for finansielle instrumenter til detailkunder, i forbindelse med den
forsvarlige og effektive risikostyring hos verdipapirhandlere. ECB bemearker endvidere de potentielle
fordele ved forbuddet, hvad angér undgaelse af interessekonflikter, fastszttelse af solide incitamenter og

begransning af procyklikalitet i det finansielle system.

Denne udtalelse vil blive offentliggjort pA ECB's websted.

Udfaerdiget i Frankfurt am Main, den 23. december 2013,

Mhare L]L'

Formand for ECB
Mario DRAGHI

6 Jf. bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser, s. 13.
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Advokatradet ADVOKATE

SAMFUNDET
Erhvervs- og Vaekstministeriet KRONPRINSESSEGADE 28
Finanstilsynet 1306 KOBENHAVN K
Arhusgade 110 TLF. 33969798
2100 Kebenhavn @ FAX 33369750

DATO: 7. januar 2014
SAGSNR.: 2013 - 3929

ministerbetjening@ftnet.dk, cht@ftnet.dk og chn@ftnet.dk ID NR.: 271306

Horing - over udkast til forslag til lov om gendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. og lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde

Ved e-mail af 05-12-2013 har Finanstilsynet anmodet om Advokatradets
bemerkninger til ovennavnte udkast.

Advokatradet har folgende bemerkninger:

Forslagets pkt. 8 indeholder hjemmel til en administrativ myndigheds adgang til
privat ejendom uden retskendelse, herunder i sarlige tilfeelde ogsd privat beboelse.
Advokatrddet finder det ud fra grundleggende retssikkerhedsmaessige principper
betenkeligt, at omridet for administrative myndigheders adgang til privat ejendom
uden retskendelse udvides.
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