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Haring af forslag til bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske per-
soner, der kan udgve investeringsservice og investeringsaktiviteter uden
tilladelse efter lov om finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtgarel-
sen)

Dansk Energi skal hermed takke for muligheden for at sende bemeerkninger til udkast til undtagelses-
bekendtggrelsen udstedt i medfar af § 9, stk. 10, i lov om finansiel virksomhed som fglge af gennem-
farelsen af MiFID Il i danske ret.

Det fremgar af forslaget til bekendtgarelsens § 5, stk. 2, 2), at undtagelsen ikke finder anvendelse pa
medlemmer eller deltagere pa et reguleret marked eller i en multilateral handelsfaciltiet (MHF) eller har
direkte elektronisk adgang til en markedsplads. Derved synes bekendtggrelsen ikke at veere opdateret
i forhold til de to sendringer, der har veeret til direktivet, herunder direktivets artikel 2, stk. 1, litra d, ii).

| overensstemmelse med artikel 1, 1) i direktiv 2016/1034/EU af 23. juni 2016 om gendring af direktiv
2014/65/EU om markeder for finansielle instrumenter bgr det sdledes rettelig fremgd, at undtagelsen
ikke finder anvendelse p4 medlemmer eller deltagere pa et reguleret marked eller i en multilateral
handelsfaciltiet (MHF), pa den ene side, eller har direkte elektronisk adgang til en markedsplads, pa
den anden side, undtagen ikke-finansielle enheder, der pa en markedsplads gennemfarere transakti-
oner, som objektivt kan males til at reducere de risici, der er direkte knyttet til disse ikke-finansielle
enheders eller deres koncerns forretningsmaessige aktivitet eller likviditetsfinansieringsaktivitet.

Safremt Finanstilsynet gnsker ovenstaende uddybet, star Dansk Energi selvsagt til radighed.

Med venlig hilsen
Dansk Energi

one o

Henrik Hornum

DANSK ENERGI
Vodroffsvej 69 | DK-1900 Frederiksberg C | T: +45 35300400 | info@danskenergi.dk | www.danskenergi.dk



Finanstilsynet

Arhusgade 110

2100 Kgbenhavn @

Att.: Fuldmaegtig, cand.jur. Susanne Mgller Svenssen

Pr. e-mail: sum@ftnet.dk

29. marts 2017

Hgring over bekendtggrelse om investeringsservice og investeringsakti-
viteter, der kan udfgres uden tilladelse som vaerdipapirhandler (undta-
gelsesbekendtggrelsen)

Tak for muligheden for at kommentere udkastet.

Vi har ingen bemaerkninger i relation til regnskabs- og revisionsmaessige forhold.

Med venlig hilsen

Ole Steen Jgrgensen
chefkonsulent

DANSKE
REVISORER

FSR —danske revisorer
Kronprinsessegade 8
DK - 1306 Kebenhavn K

Telefon +45 3393 9191
fsr@fsr.dk
www fsr.dk

CVR.55097216
Danske Bank

Reg. 4183

Konto nr. 2500102295
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Finanstilsynet

Att.: Susanne Mgller Svenssen
Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

sum@ftnet.dk
hoeringer@ftnet.dk

Dato: 21. april 2017

Horing over bekendtgerelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan udeve
investeringsservice og investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om finansiel
virksomhed (undtagelsesbekendtgerelsen)

Den danske Fondsmaglerforening har modtaget Finanstilsynets hering af 24. marts 2017
vedrarende ovennavnte forslag til bekendtgorelse.

Som en generel betragtning stetter foreningen, at Finanstilsynet legger op til en
direktivneer implementering af MiFID II artikel 2, og at omradet for, hvilke fysiske og
juridiske personer, der kan udfere aktiviteter som vardipapirhandlere uden tilladelse,
indskraenkes.

Det er af afgerende betydning, at Finanstilsynets handhavelse af disse undtagelsesregler
folger, hvad der efter foreningens opfattelse er hidtidig praksis pd omradet og hensynet
bag reglerne. Undtagelserne skal have et snavert anvendelsesomrade og fortolkes
indskreenkende, sdledes at de beskyttelseshensyn, som MiFID II m.v. varetager, ikke
udvandes 1 praksis.

Samtidig ville en lempelig praksis omkring reglerne og en folgelig videre adgang (end
tilsigtet) til at udeve aktiviteter uden tilladelse pd uhensigtsmaessig vis skade de
konkurrencevilkar, som blandt andet fondsmaeglerselskaber arbejder under.

Foreningen har folgende bemerkninger til specifikke bestemmelser 1 bekendtgerelsen:

§4

Foreningen bemarker, at § 4 implementerer MiFID II artikel 2, stk. 1, litra c,
direktivkonformt, og at artikel 2, stk. 3, laegger op til, at Kommissionen vedtager
delegerede retsakter med henblik pd at klarlegge, hvornar en aktivitet ydes
lejlighedsvist.

Foreningen er ikke bekendt med status pa vedtagelsen af disse delegerede retsakter.

Den danske Fondsmaeglerforening

Bgrsen

1217 Kgbenhavn k

Telefon 3374 6000

Telefax 3374 6001
www.fondsmaeglerforeningen.dk
info@fondsmaeglerforeningen.dk
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Det er imidlertid foreningens forventning, at Kommissionens delegerede retsakt og
Finanstilsynets handhavelse af reglerne vil s&tte klare, snevre rammer for, i hvilket
omfang der kan udeves investeringsservices uden tilladelse efter bekendtgerelsens § 4.
Dette galder sarligt sporgsmélet omfattet af artikel 2, stk. 3 — hvornar
investeringsservices ydes “’lejlighedsvist”.

§1

Foreningen bemarker, at § 11 implementerer MiFID II artikel 2, stk. 1, litra j,
direktivkonformt, at direktivets artikel 2, stk. 4, leegger op til, at ESMA udarbejder
reguleringsmassige tekniske standarder omkring bestemmelsens anvendelsesomréde,
og at disse skulle vare forelagt for Kommissionen ikke senere end den 3. juli 2015.

Foreningen er ikke bekendt med status pa vedtagelsen af disse reguleringsmassige
tekniske standarder.

Foreningen bemarker dog mere generelt, at ogsa denne undtagelse ber underlegges
snevre rammer 1 praksis med henblik pd 1 videst muligt omfang at sikre lige
konkurrencevilkar pa omradet og varetagelsen af hensynene bag MiFID II.

§12
Foreningen bemarker, at § 12 implementerer MiFID II artikel 2, stk. 1, litra k,
direktivkonformt.

Sa vidt ses laegger direktivets artikel 2 ikke op til, at der fra EU’s side vedtages
delegerede retsakter eller reguleringsmaessige tekniske standarder omkring raekkevidden
af denne undtagelse.

Det er foreningens vurdering, at denne undtagelse med god grund hidtil har haft et
snavert anvendelsesomrade 1 praksis, og at den fra Finanstilsynets side har varet
fortolket indskraenkende.

Foreningen vurderer, at dette (fortsat) ber vere tilfeeldet, idet der ikke skal vaere adgang
til at omgd reglerne 1 MiFID II ved at knytte investeringsrddgivning til anden
erhvervsvirksomhed og skjule honoreringen herfor ved blot at koble honoreringen til
denne anden erhvervsvirksomhed.

Foreningen star selvsagt til radighed, hvis Finanstilsynet har spergsmaél til dette
heringssvar.

Med venlig hilsen

Marianne Settnes
bestyrelsesformand
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Susanne Mgller Svenssen (FT)

Fra: Troels Hauer Holmberg <thh@fbr.dk>

Sendt: 21. april 2017 12:02

Til: Susanne Mgller Svenssen (FT)

Cc: Pia Saxild

Emne: SV: Haring over bekendtgarelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan

udgve investeringsservice og investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om
finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtggrelsen)

Sag: 132-0013
Sagsdokument: 55053

Til Finanstilsynet,

Forbrugerradet Teenk har modtaget udkast til undtagelsesbekendtggrelsen i hgring. Bekendtggrelsesudkastet giver
ikke anledning til bemaerkninger.

Med venlig hilsen

Troels Hauer Holmberg
Seniorgkonom / Senior Economic Adviser

T +45 77417724 /| M +45 4194 7904 / taenk.dk
Fiolstraede 17 B / Postboks 2188 / 1017 Kebenhavn K

Forbrugerradet
Taenk

Danish Consumer Council

Fra: Susanne Mgller Svenssen (FT) [mailto:SUM@FTNET.DK]

Sendt: 24. marts 2017 14:15

Til: samfund@advokatsamfundet.dk; mail@dbmf.dk; dvca@dvca.dk; nationalbanken@nationalbanken.dk;
daf@shareholders.dk; politik@shareholders.dk; de@danskenergi.dk; hoeringssager@danskerhverv.dk; di@di.dk;
zak@mail.dk; hhk@danskeadvokater.dk; mail@danskeadvokater.dk; ddf@finansanalytiker.dk;
info@fondsmaeglerforeningen.dk; mail@finansraadet.dk; Forbrugerrddet Teenk Hoeringer;
ane.marie.christensen@nordea.com; fdr@fdr.dk; fsr@fsr.dk; gii@gii.dk; info@ifb.dk; hoering@If.dk;
info@baeredygtigtlandbrug.dk; Sekretariatet@lopi.dk; Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdag.com;
rbf@regionalebanker.dk; legal@vp.dk; evm@evm.dk; skm@skm.dk; ufm@ufm.dk; erst@erst.dk; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk; letbyrder@erst.dk; kfst@kfst.dk

Cc: Rikke Grinderslev-Schwartz (FT); Lene Wendelboe (FT)

Emne: Hgring over bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan udgve investeringsservice og
investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtggrelsen)

Finanstilsynet sender hermed bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan udgve
investeringsservice og investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om finansiel virksomhed
(undtagelsesbekendtggrelsen) i offentlig hgring.

Se venligst vedhaftede hgringsbrev, hgringsliste og udkast til bekendtggrelse.

Finanstilsynet skal anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger senest fredag den 21. april 2017 kl. 12.00.

Bemaerkninger bedes sendt enten pr. e-mail til sum@ftnet.dk eller pr. post til Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100
Kgbenhavn @, att.: Susanne Mgller Svenssen.



Eventuelle spgrgsmal kan rettes til undertegnede pa tlf. 33 55 82 44 eller e-mail sum@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Susanne Mgller Svenssen

Fuldmaegtig, cand.jur.
Kontor for operationel risiko

e — .
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tif.: +45 33 55 82 44
mailto:sum@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk




HOFOR

Finanstilsynet Jura
Att.: Susanne Mgller Svenssen Direkte tlf. 27954478
Arhusgade 110 E-mail emme@hofor.dk
2100 Kgbenhavn @ Dato 21.april 2017

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

Haring over bekendtgerelse om investeringsservice og
iInvesteringsaktiviteter, der kan udfgres uden tilladelse som
veerdipapirhandler (undtagelsesbekendtgarelsen)

Udkastet til bekendtggrelse har givet anledning til falgende bemeerkninger fra HOFOR.

Overimplementering af § 5, stk. 3

| § 5, stk. 3, i udkast til bekendtgarelse fremgar, at

"Personer, der er undtaget i medfor af 88 2, 10 eller 11, er ikke forpligtet til at opfylde
betingelserne i stk. 2 for at vaere omfattet af undtagelserne i 88§ 2, 10 eller 11.”.

HOFOR mener ikke, at dette udger en retvisende implementering af sidste afsnit i artikel
2, stk. 1, litra d, sidste afsnit, i MiFID Il, der lyder: "Personer, der er undtaget i medfar af
litra a), i) eller j), skal ikke opfylde betingelserne i dette litra for at veere undtaget”.

Hvis der i bekendtggrelsen skal veere overensstemmelse med den refererede tekst i
MIFID 1l, skal der ifalge vores opfattelse i bekendtgarelsen sta:

"Personer, der er undtaget i medfer af §§ 2, 10 eller 11, er ikke forpligtet til at opfylde
betingelserne i stk. 2, for at veere omfattet af undtagelsen i stk. 1.” i bekendtg@arelsens
§ 5, stk. 3.

Alternativt kan henvisningen til undtagelsen udga, saledes at der foretages en
direktivneer implementering. | sa fald skal der i bekendtgarelsens § 5, stk. 3 sta:
"Personer, der er undtaget i medfer af 88 2, 10 eller 11, er ikke forpligtet til at opfylde
betingelserne i stk. 2, for at veere undtaget.”

Konsekvensen af den foreslaede formulering i § 5, stk. 3, vil vaere en
overimplementering, der vil betyde, at danske virksomheder afskeeres fra at gare brug af
den fulde undtagelse i artikel 2, stk. 1, litra d i MiFID II. Dette vil medfgre en vaesentlig
administrativ byrde for danske virksomheder, der af den grund matte ifalde krav om at fa
en veerdipapirhandler tilladelse. Det vil samtidig stille danske virksomheder darligere en
tilsvarende virksomheder i EU, der ikke bliver mgdt med en tilsvarende national
indskraenkning af muligheden for at anvende undtagelsen i artikel 2, stk. 1, litra d i MiFID
Il.

HOFOR A/S
@restads Boulevard 35 | 2300 Kgbenhavn S | Telefon 33 95 33 95 | CVR-NR. 1007 3022 | www.hofor.dk



Manglende implementering
Supplerende skal det bemeerkes, at artikel 2 i MiFID Il siden vedtagelsen er blevet
gndret to gange.

Det fremgar af forslaget til bekendtgerelsens § 5, stk. 2, nr. 2, at undtagelsen ikke finder
anvendelse pa medlemmer eller deltagere pa et reguleret marked eller i en multilateral
handelsfaciltiet (MHF) eller har direkte elektronisk adgang til en markedsplads. Derved
vil vi gerne fremhaeve, at bekendtggarelsen ikke synes at veere opdateret i forhold til den
agendring, der blev foretaget af artikel 2, stk. 1, litra d, ii) i MiFID II, ved artikel 1, nr. 1, i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2016/1034.

Tilsvarende blev der ved artikel 71, nr. 1, Europa-Parlamentets og Radets forordning
909/2014 foretaget en aendring af artikel 2, stk. 1, litra o, i MiFID Il, der implementeres

ved bekendtgarelsens § 15. Denne aendring fremgar ikke af bekendtgerelsen.

HOFOR stiller sig til radighed safremt der er behov for eventuelle uddybende spgrgsmal
m.v.

Med venlig hilsen

Emma Meersohn-Madsen

HOFOR A/S
@restads Boulevard 35 | 2300 Kgbenhavn S | Telefon 33 95 33 95 | CVR-NR. 1007 3022 | www.hofor.dk
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Susanne Mgller Svenssen (FT)

Fra: Stine Ewald Larsen <stla@ufm.dk>

Sendt: 28. marts 2017 13:19

Til: Susanne Mgller Svenssen (FT)

Emne: VS: Hgring over bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan

udgve investeringsservice og investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om
finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtggrelsen)

Vedhaeftede filer: Hgringsbrev.pdf; Udkast til bekendtgerelse.pdf; Haringsliste.pdf
Sag: 132-0013
Sagsdokument: 43212

Til Finanstilsynet
Uddannelses- og Forskningsministeriet har ikke bemaerkninger til hgringen.

Venlig hilsen
Stine Ewald Larsen

Stine Ewald Larsen
Specialkonsulent

Jura og Internationale forhold
Direkte telefon.: +45 7231 8067

E-mail: stla@ufm.dk

Uddannelses- og Forskningsministeriet

Departementet
Bgrsgade 4

DK-1215 Kgbenhavn K
Telefon: +45 3392 9700
Fax: +45 3332 3501

E-mail: ufm@ufm.dk

www.ufm.dk

Fra: Susanne Mgller Svenssen (FT) [mailto:SUM@FTNET.DK]

Sendt: 24. marts 2017 14:15

Til: samfund@advokatsamfundet.dk; mail@dbmf.dk; dvca@dvca.dk; nationalbanken@nationalbanken.dk;
daf@shareholders.dk; politik@shareholders.dk; de@danskenergi.dk; hoeringssager@danskerhverv.dk; di@di.dk;
zak@mail.dk; hhk@danskeadvokater.dk; mail@danskeadvokater.dk; ddf@finansanalytiker.dk;
info@fondsmaeglerforeningen.dk; mail@finansraadet.dk; hoeringer@fbr.dk; ane.marie.christensen@nordea.com;
fdr@fdr.dk; fsr@fsr.dk; gii@gii.dk; info@ifb.dk; hoering@If.dk; info@baeredygtigtlandbrug.dk; Sekretariatet@Iopi.dk;

Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdag.com; rbf@regionalebanker.dk; legal@vp.dk; 1-DEP Erhvervs- og
Vaekstministeriets officielle postkasse; skm@skm.dk; UFM FP DEP - UFM Departement; erst@erst.dk; 2-
EOGSFinansiellevirksomheder@erst.dk; letbyrder@erst.dk; 1 - KFST Officiel hovedpostkasse

Cc: Rikke Grinderslev-Schwartz (FT); Lene Wendelboe (FT)

Emne: Hgring over bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan udgve investeringsservice og
investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtggrelsen)

Finanstilsynet sender hermed bekendtggrelse om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan udgve
investeringsservice og investeringsaktiviteter uden tilladelse efter lov om finansiel virksomhed
(undtagelsesbekendtggrelsen) i offentlig hgring.

Se venligst vedhaftede hgringsbrev, hgringsliste og udkast til bekendtggrelse.

Finanstilsynet skal anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger senest fredag den 21. april 2017 kl. 12.00.
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Bemaerkninger bedes sendt enten pr. e-mail til sum@ftnet.dk eller pr. post til Finanstilsynet, Arhusgade 110, 2100
Kgbenhavn @, att.: Susanne Mgller Svenssen.

Eventuelle spgrgsmal kan rettes til undertegnede pa tlf. 33 55 82 44 eller e-mail sum@ftnet.dk.

Med venlig hilsen
Susanne Mgller Svenssen

Fuldmaegtig, cand.jur.
Kontor for operationel risiko

e — .
FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn &

TIf.: +45 33 55 82 82 / Fax: +45 33 55 82 00
Direkte tIf.: +45 33 55 82 44
mailto:sum@ftnet.dk

www.finanstilsynet.dk
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