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Haringsnotat vedrgrende udkast til forslag til endring af lov om finansiel virk-
somhed, lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og fi-
nansiering af terrorisme, lov om veerdipapirhandel m.v., mgntloven og forskellige
andre love (kompetencekrav for finansielle radgivere, risikomaerkning af lan, af-
lanningspolitik, ophaevelse af stemmeretsbegreensninger, oplysningsforpligtelse
for udstedere af veerdipapirhandler, offentliggarelse, administrative bagdefore-
leeg, clearing og afvikling af betalinger, indlgsning af mgnter m.v.) (Nov |)

1. Indledning

Det overordnede formal med lovforslaget er at gennemfare en reekke initiativer
som opfelgning pa den finansielle krise. Initiativerne vedrgrer aflgnning, gget gen-
nemsigtighed og radgivning, samt styrket tilsyn og skeerpet sanktionsmuligheder.

Lovforslaget har veeret sendt i hgring ad to omgange. Farste del af lovforslaget er
sendt i hgring den 9. juli 2010 med hgringsfrist den 13. august 2010 til i alt 121
myndigheder, organisationer mv. Finanstilsynet har modtaget 33 hgringssvar. Her-
af har 14 haft bemaerkninger til lovforslaget.

Anden del af lovforslaget er sendt i hgring 22. september 2010 med hgringsfrist
den 4. oktober 2010 til i alt 121 myndigheder, organisationer mv. Finanstilsynet har
modtaget 40 hgringssvar. Heraf har 24 haft bemeaerkninger til udkastet til lovforsla-
get.

Der har endelig vaeret gennemfart en efterfglgende hgring af forslag om risiko-
maerkning af [&n. Denne del af lovforslaget er sendt i hagring den 22. oktober 2010
med hgringsfrist den 27. oktober 2010 til i alt 121 myndigheder, organisationer
m.v. Finanstilsynet har modtaget 29 hgringssvar. Heraf har 10 organisationer haft
bemaerkninger til lovforslaget.

De veesentligste bemaerkninger fra de hgrte parter til de enkelte emner i lovudka-
stet gennemgas og kommenteres nedenfor.

Visse hgringssvar har givet anledning til redaktionelle og tekniske andringer og
preeciseringer i lovteksten og bemaerkningerne. Disse endrer ikke ved substansen i
de pageeldende forslag til lovbestemmelser og omtales derfor ikke naermere i dette
notat. Derudover indeholder enkelte hgringssvar bemaerkninger og opfordringer til
lovinitiativer, som ikke vedrgrer neerveerende lovforslag. Disse omtales heller ikke
neermere i dette notat.



2. Generelle bemeerkninger
Hgringen tegner overordnet et billede af, at erhvervsorganisationerne generelt er
positive over for lovforslaget.

3. Bemeerkninger til konkrete emner
Kommenteringen af hgringssvarene vil ske med udgangspunkt i fglgende overord-
nede opdeling:

3.1. Aflgnning

3.2. Kompetencekrav til finansielle radgivere

3.3. Regler om netting i administrationsboer

3.4. Gennemfarelse af regler om opgearelse af basiskapitalen pa bekendtgarelsesni-
veau

3.5. Delegation fra Fondsradet og Det Finansielle Virksomhedsrad samt offentligge-
relse af afgarelser og beslutninger, som treeffes efter delegation

3.6. Fastseettelse af lanegraense for pant i skibe

3.7. Ny tilsynsstruktur i EU

3.8. Offentliggerelse af Finanstilsynets oplysninger

3.9. Administrative bgdeforlaeg

3.10. Almennyttige organisationer

3.11. @vrige a&ndringer - Hvidvaskloven

3.12. Oplysningsforpligtelse — intern viden

3.13. Anvendelse af geeldsfordringer som finansiel sikkerhedsstillelse

3.14. Short-selling

3.15. Stemmeretsbegraensninger

3.16. Bemyndigelse til at fastsatte regler om udstedelse af geeldsbreve med vilkar
om konvertering

3.17. Risikomeerkning af lan

3.1. Aflgnning

3.1.1. Anvendelsesomradet

Finansradet, Forsikring og Pension, Realkreditradet, Realkreditforeningen (herefter
“brancheorganisationerne™) og Finanssektorens Arbejdsgiverforening (FA) har afgi-
vet et feelles hgringssvar vedrgrende aflgnning. De fremhaever, at ens konkurren-
cevilkar i EU for finansielle virksomheder med samme virksomhedsomrade er vig-
tigt, og at omfanget af danske seerregler skal begraenses til den politiske aftale om
forsvarlig aflenningspolitik i den finansielle sektor. Det anfgres, at det er problema-
tisk, at lovforslaget alene geelder for danske finansielle virksomheder men ikke filia-
ler i Danmark af udenlandske virksomheder. Det er endvidere uklart, om reglerne
skal finde anvendelse pa danske virksomheders filialer i lande uden for EU, og det
fremhaeves, at en sadan anvendelse vil forringe danske virksomheders konkurren-
cevilkar. ATP statter, at der indfgres regler om aflgnning men laeegger veegt pa, at
de danske regler ikke gar videre end reglerne i andre lande. DI anfarer ligeledes, at
danske szrregler, som skyldes overimplementering af direktiver, generelt bidrager
til at skabe ulige konkurrencevilkar til skade for danske virksomheder, og derfor
kun bgr forekomme, hvis der er tungtvejende grunde til det.
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Det er Topdanmarks opfattelse, at der ikke er eksempler pa, at forsikringsselska-
bernes aflgnningspolitik har veeret problematisk gennem overdreven risikovillig-
hed.

Brancheorganisationerne og FA bemeerker, at det bgr preeciseres i bemaerkninger-
ne, at finansielle virksomheder, der har modtaget tilsagn om statsstgtte, men ikke
har udnyttet dette, ikke er omfattet af de skaerpede krav til brugen af variabel lgn
for virksomheder, der modtager statsstatte.

Kommentar

De danske regler om aflgnning gennemfarer den politiske aftale mellem regeringen
og forligspartierne samt EU's kapitalkravsdirektiv (CRD Ill) vedrarende aflgnning.
Det fglger af den politiske aftale, at reglerne skal omfatte finansielle virksomheder
og finansielle holdingvirksomheder samt ATP og LD.

Forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser vil blive omfattet af EU-regler
om aflgnning, nar Solvens Il-direktivet skal veere implementeret senest den 1. janu-
ar 2013. EU-Kommissionen er i feerd med at udarbejde gennemfgrelsesforanstalt-
ninger om bl.a. aflanning, ligesom CEIOPS vil udstede guidelines herom. Det er p.t.
forventningen, at naerveaerende lovforslag vil vaere forenelige med de kommende
EU-regler for forsikringsselskaber. Det er derfor fundet hensigtsmaessigt at medta-
ge forsikringsselskaberne i lovforslaget nu, sa der i Danmark bliver ensartede regler
for de sterre aktgrer pa det finansielle marked.

Som fglge af princippet om, at finansielle virksomheder kun skal veere under tilsyn i
ét land (hjemlandsprincippet), er det ikke muligt at lade de danske aflgnningsregler
finde anvendelse pa EU-filialer i Danmark. Det ma dog forventes, at EU-filialer i
Danmark vil blive omfattet af aflanningsregler, der minder om de danske.

En filial af en dansk finansiel virksomhed i et land uden for EU er ikke en selvstzaen-
dig juridisk enhed men en del af den finansielle virksomhed, og derfor vil aflgn-
ningsreglerne med de ngdvendige tilpasninger ogsa omfatte filialen. Dette fglger af
det almindelige udgangspunkt i lov om finansiel virksomhed, men vil blive tydelig-
gjort i bemeerkningerne.

Allerede nar der foreligger et tilsagn om statsstette har pengeinstitutter en kon-
kurrencemaessig fordel, hvorfor det vil blive praeciseret, at finansielle virksomheder,
der har modtaget tilsagn om statsstatte i anden sammenhang end bankpakkerne,
men ikke udnyttet dette, ogsa er omfattet af de skeerpede krav til brugen af varia-
bel Ign for virksomheder, der modtager statsstatte. Det vil blive preeciseret i be-
maerkningerne for at undga tvivl eller uklarhed herom.

3.1.2. lkrafttreedelse

Brancheorganisationerne og FA anfarer, at lovforslagets bemaerkninger gar langt
videre end selve lovteksten og CRD Ill, og de bemeerker seerligt, at de meget detal-
jerede bemaerkninger med procentsatser m.v. bgr afvente retningslinjerne fra det
europeeiske banktilsyns komite (CEBS), og i det omfang disse ikke er anvendelige
pa forsikringsselskaber, bgr der afventes retningslinjer fra den europzeiske tilsyns-
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komite for forsikrings- og arbejdsmarkedets pensionsordninger (CEIOPS). Regule-
ringen af variable lgnninger bgr ikke treede i kraft, for retningslinjerne fra CEBS fo-
religger, idet det vil vaere uhensigtsmaessigt og en betydelig administrativ byrde,
hvis virksomhederne farst skal efterleve en forelgbig dansk regulering, som efter-
falgende vil skulle tilpasses.

Herudover har FA anfgrt, hvorvidt det er en gyldighedsbetingelse, at generalfor-
samlingen har godkendt lgnpolitikken, saledes at det farst vil veere muligt at indga
nye aftaler om variabel lgn, nar generalforsamlingen har godkendt lgnpolitikken.
Dette vil kunne volde problemer ved nyansaettelser og stillingseendringer efter lov-
forslagets fremseettelse, og derfor bgr dette krav farst fa virkning fra den farst-
kommende generalforsamling efter bestemmelsens ikrafttreeden den 1. januar
2011.

ATP og Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S anfarer, at der bgr
tages stilling til, hvilken virkning loven har pa aftaler, der er indgaet far lovens
ikrafttreeden og bemeerker seerligt, at variabel aflenning ofte vil veere en del af in-
dividuelle ansaettelsesaftaler, og at andringer under hensyn til almindelig ansaet-
telsesret normalt vil kraeve varslinger, der svarer til opsigelsesvarslet. Virksomhe-
derne bgr derfor gives mulighed for at overholde de varsler, der fglger af det en-
kelte anszettelsesforhold. | modsat fald kan lovforslaget fa ekspropriativ karakter.

Topdanmark fremhaever, at det ikke vil veere praktisk muligt at nedszette et aflgn-
ningsudvalg pa tidspunktet for lovforslagets fremsaettelse, og dermed vil en raekke
virksomheder sta i den situation, at de overtraeder strafbelagte regler. Denne del af
forslaget ber saledes farst traede i kraft 1. januar 2011, og ikrafttreedelsestidspunk-
tet bgr stemme overens med den lgsning, der blev valgt i forbindelse med revisi-
onsudvalgsbekendtgarelsen, der tradte i kraft 31. december 2008 med en frist for
sammensatning af en bestyrelse med de forngdne kompetencer og nedszttelse af
et revisionsudvalg pa den farstkommende ordinzere generalforsamling.

Kommentar

Det er ikke intentionen, at der skal ske en yderligere regulering i bemarkningerne,
hvorfor samtlige konkrete eksempler med procentsatser vil udga af bemaerkninger-
ne. Det geelder ogsa de procentsatser, der eksempelvis sgger at angive, hvornar en
variabel len méa anses for "stgrre” i relation til udskydelsen. Dette sker for at undga,
at procentsatserne opfattes som bindende, og fordi det ikke er hensigten med lov-
forslaget at ga videre end den politiske aftale og kommissionens henstilling.

EU-direktivet CRD Il blev den 11. oktober 2010 vedtaget med et krav om, at regler-
ne skal gennemfares senest den 1. januar 2011, dog saledes at de ogsa geelder i
forhold til variabel lgn for arbejde udfert i 2010. Lovforslaget kan derfor ikke afven-
te retningslinjerne fra CEBS og de eventuelle kommende retningslinjer fra CEIOPS,
da det vil skubbe reglernes ikrafttreeden yderligere. Retningslinjerne fra CEBS for-
ventes farst at foreligge hen mod slutningen af 2010. Det fglger dog af de alminde-
lige bemaerkninger i lovforslaget, at Finanstilsynet i forbindelse med sit tilsyn vil sg-
ge at tage hgjde for disse retningslinjer, og at der kan blive behov for justeringer,
nar retningslinjerne foreligger.
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Kravet om generalforsamlingsgodkendelse skal forstas i overensstemmelse med
selskabsloven. Der er i lovforslaget indsat en egentlig overgangsregel samt preeci-
seret, at reglerne herom farst traeder i kraft den 1. januar 2011, samt at kravet om
lgnpolitikkens godkendelse pa generalforsamlingen farst skal opfyldes ved farst-
kommende generalforsamling efter bestemmelsens ikrafttreeden. Det samme er til-
feeldet, for sa vidt angar kravet om nedsettelse af aflgnningsudvalg, der, for at
virksomhederne kan indrette sig pa disse regler, farst skal treede i kraft 1. januar
2011 med en frist for nedseettelse af et aflgnningsudvalg til den ferstkommende
generalforsamling. Da kravet om, at virksomhederne skal have en lgnpolitik, imid-
lertid treeder i kraft d. 1. januar 2011, betyder dette, at bestyrelsen i perioden indtil
farste generalforsamling forventes at udarbejde en lgnpolitik, der finder anvendelse
frem til generalforsamlingsgodkendelsen. Virksomheden kan i dette tidsrum indga
nye lgnaftaler pa baggrund af den af bestyrelsen udarbejdede lgnpolitik. Efter den
farste generalforsamling har vaeret afholdt, kan der alene indgas aftaler om varia-
bel lgn, safremt Ignpolitikken er godkendt af generalforsamlingen. Dette vil fremga
af lovforslagets bemaerkninger.

Det vil endvidere fremga af bemaerkningerne, at lovforslaget er udtryk for offentlig-
retlig tilsynsregulering, der fastlaegger en raekke forpligtelser for de finansielle virk-
somheder, og at lovforslaget saledes ikke har som hovedformal at gribe ind i de en-
kelte lgn- og anseettelsesaftaler, men at reglerne vil begraense virksomhedens afta-
ler om variabel lan med de ansatte.

Det er hensigten med lovforslaget, at det skal fastleegge de finansielle virksomhe-
ders forpligtelser i henhold til en offentligretlig tilsynsregulering. Selvom det er den
finansielle virksomheds adfaerd, der bliver reguleret, vil det samtidig have betyd-
ning for virksomhedernes muligheder for at indga aftaler om variabel aflgnning
med sine ansatte. Fsva. muligheden for at lade dele af forslagets bestemmelser ha-
ve virkning fra fremszettelse, fremgar det af Justitsministeriets vejledning om
lovkvalitet, at det ud fra almindelige retsikkerhedsmaessige betragtninger kan give
anledning til veesentlige principielle beteenkeligheder at gennemfare bebyrdende
love med tilbagevirkende kraft. En sddan fremgangsmade bgr derfor kun benyttes,
nar afgarende hensyn gar det pakraevet. | lyset heraf er § 21, stk. 4 og 8, i lovudka-
stet som det blev sendt i hgring, ikke medtaget i lovforslaget. Loven vil derfor finde
anvendelse pa aftaler, der indgas, forleenges eller fornyes efter lovens ikrafttraeden.

3.1.3. Definitionen af "veesentlig risikotager”

ATP, Topdanmark, Dansk Erhverv og Den Danske Fondsmaeglerforening finder, at
lovforslagets definition af “en veesentlig risikotager” indebeerer, at en bredere
kreds af ansatte end forudsat i CRD Ill omfattes af de nye regler og foreslar, at den
relevante personkreds defineres forholdsvis snaevert i overensstemmelse med di-
rektivet. Endvidere har Topdanmark sveert ved at se arsagen til, at man i lovforsla-
get har valgt at fravige de definitioner, der i bred enighed blev defineret af ar-
bejdsgruppen om aflgnning under @konomi- og Erhvervsministeriet i forhold til
fastseettelse af den personkreds, der skal omfattes af lovforslaget.
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Kommentar

Det er ikke hensigten, at loven skal geelde for en bredere kreds af ansatte end den
persongruppe, der er anbefalet i rapporten fra arbejdsgruppen om aflgnning inden
for den finansielle sektor. Bemaerkningerne til lovforslaget vil derfor blive justeret
saledes, at det udtrykkeligt fremgar, at definitionen af, hvad der ma anses for at
vaere vaesentlige risikotagere, vil fremga af bekendtgarelsen, der skal udstedes i til-
knytning til lovforslaget, og omfatte persongrupper, der er naevnt i rapporten fra
arbejdsgruppen om aflgnning inden for den finansielle sektor, nedsat af gkonomi-
og erhvervsministeren.

Den i arbejdsgruppens rapport anfarte personkreds er dog ikke angivet som en ud-
temmende opregning. Det beror i alle tilfeelde pa en konkret vurdering i virksomhe-
den. Det samme ma udledes af Kapitalkravsdirektivets definition af veesentlige risi-
kotagere, idet det fremgar af direktivet, at aflenningsreglerne skal finde anvendel-
se pa medarbejdere, hvis arbejde har vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risi-
koprofil. Ifalge direktivets betragtninger omfattes ledelsen, risikotagere og medar-
bejdere i kontrolfunktioner og enhver medarbejder, hvis samlede lgn ligger indenfor
den samlede lgnramme som ledelsens og risikotagerenes, hvis arbejde uomtviste-
ligt har vaesentlig indflydelse pa kreditinstitutternes risikoprofil. Der vil derfor i be-
maerkningerne til lovforslaget blive naevnt eksempler pa andre ansatte, som virk-
somheden bgr overveje som veesentlige risikotagere, afhaengig af hvilken virksom-
hed, der er tale om. Finanstilsynet vil i forbindelse med sit tilsyn med overholdelsen
af aflanningsreglerne fare tilsyn med, at virksomhederne har foretaget en konkret
vurdering af, hvem der er "veesentlig risikotager” i deres virksomhed.

3.1.4. Variabel lgn, procentsatser, vaerdianseettelser og instrumenter

ATP foreslar, at de kriterier for tildeling af variabel lgn, der fremgar af CRD llI, bliver
indfert i lovforslaget, saledes at det fremgar, at resultatafhaengig lgn skal baseres
pa en vurdering af den enkelte medarbejders resultater, samt resultaterne i den-
nes afdeling sdvel som virksomhedens resultater.

Brancheorganisationerne og FA fremhaver, at det klart bar fremga af lovforslaget,
hvordan virksomheder, der ikke er aktieselskaber, kan leve op til kravet om udbe-
taling af 50 pct. af den variable lgn i aktielignede instrumenter, idet ikke-
aktiebaserede virksomheder ikke har et aktielignende instrument og derfor reelt
ikke har mulighed for at operere med variabel lgn. Herudover ber det fremga, at
reglerne omfatter alle virksomheder, der foretager investeringer, og som er under
en form for tilsyn.

Brancheorganisationerne og FA bemeerker, at det bgr preeciseres, hvorvidt 50
pct.’s reglen skal anvendes i forhold til den faste lgn i det indkomstar, hvor den va-
riable lgn optjenes eller i det indkomstar, hvor den variable Ign beregnes. Det ber
endvidere praeciseres, at der med "det skattemaessige indtaegtsar” menes medar-
bejderens, og ikke virksomhedens, indtaegtsar.

Brancheorganisationerne og FA gnsker endvidere, at det oplyses, hvordan veerdi-
ansattelsen af "lignende instrumenter” skal foretages, sa der ikke sker konkurren-
ceforvridning mellem de finansielle virksomheder, der er aktiebaserede, og gvrige
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finansielle virksomheder. Herunder hvordan hybrid kernekapital og ansvarlig lane-
kapital i praksis kan anvendes som et instrument. Samtidig bgr det praeciseres, at
gvrige instrumenter kan veere obligationer eller syntetiske obligationer.

Brancheorganisationerne og FA samt Carnegie Asset Management Fondsmeaegler-
selskab A/S finder, at det bar fremga, at medarbejdere i datterselskaber kan fa til-
delt aktier eller aktierelaterede instrumenter i enten moderselskabet eller datter-
selskabet. Det bar veere op til det enkelte selskab at treeffe beslutning om, hvilken
mulighed selskabet finder mest hensigtsmaessig, og det bar saledes fremga, at til-
deling af aktier og andre finansielle instrumenter kan ske i form af finansielle in-
strumenter i et andet koncernselskab.

Topdanmark finder det uhensigtsmaessigt, at kravet om, at halvdelen af den variab-
le lgn skal veere i aktier mv. sammenholdt med, at alene 25 pct. af den variable lgn
ma veere i aktieoptioner betyder, at det ikke er muligt for en virksomhed alene at
tildele variabel lgn i form af aktieoptioner — ej heller selv om disse aktieoptioner
ikke ville udgare mere set i forhold til den faste lgn.

Brancheorganisationerne og FA finder ogsa, at lovbemaerkningerne for sa vidt an-
gar behandling af aktier i udskydelsesperioden gar videre end lov- og direktivtek-
sten, der forudseetter en “passende tilbageholdelsesperiode™. Specielt synes kravet
om, at aktier erhvervet ved udlgbet af ar 3 (ar 4 for direktionsmedlemmer), fortsat
ikke kan afhaendes i et yderligere ar efter overdragelsen, ungdigt restriktivt.

Der synes, ifglge Brancheorganisationerne og FA, ogsa at veere uoverensstemmelse
mellem lovforslaget og direktivet, ved at medarbejdere i kontrolfunktioner i for
stort omfang er omfattet af loven.

Kommentar

Det fremgar af CRD IlI, at resultatafhaengig len skal baseres pa grundlag af en vur-
dering af den enkelte medarbejders resultater, samt resultaterne i dennes afdeling
savel som virksomhedens resultater. Dette vil blive preeciseret i lovforslaget.

Det fglger af den politiske aftale, at lovforslaget skal finde anvendelse pa finansielle
virksomheder, dvs. virksomheder omfattet af lov om finansiel virksomhed sdsom
forsikringsselskaber og banker. Langt de fleste finansielle virksomheder er aktiesel-
skaber, men lovforslaget vil ogsa finde anvendelse pa eksempelvis sparekasser og
tvaergaende pensionskasser, der ikke er aktiebaserede, men er omfattet af lov om
finansiel virksomhed. Dette er der i et vist omfang taget hgjde for ved, at der er ab-
net mulighed for, at ikke-aktiebaserede virksomheder kan lade halvdelen af den va-
riable lgn besta af instrumenter, der er indrettet saledes, at de afspejler virksomhe-
dens kreditveerdighed, eksempelvis ved udstedelse af visse former for hybrid kerne-
kapital. Det vil blive preeciseret i lovforslaget, at der for forsikringsselskaber er en
bredere valgmulighed i forhold til, hvilke instrumenter halvdelen af den variable lgn
skal besta af. Det findes saledes hensigtsmaessigt, at forsikringsselskaber ogsa kan
veelge, at halvdelen af den variable lgn ogsa kan besta i visse former for efterstillet
geeld udstedt af forsikringsselskabet.
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Det vil blive praeciseret i bemaerkningerne, at 50 pct.’s reglen skal anvendes i for-
hold til det indkomstar, hvor den variable lgn optjenes, og at der er tale om medar-
bejderens indteegtsar.

Til spergsmalet om veerdiansaettelse af "lignende instrumenter” vil det blive praeci-
seret i bemaerkningerne, at veerdiansaettelsen skal ske efter anerkendte vardian-
seettelsesprincipper, eksempelvis Black/Scholes modellen. Finanstilsynet vil i sin
praksis om, hvad der kan anses for at veere lignende instrumenter, tage hgjde for,
hvad der matte blive fastlagt i de kommende CEBS guidelines og de kommende
guidelines fra CEIOPS.

Lovforslaget vil blive andret, saledes at det fremgar af selve lovteksten, at tildeling
af aktier og andre finansielle instrumenter ogsa kan ske i form af finansielle instru-
menter i den modervirksomhed, der i sidste ende ejer den finansielle virksomhed
fuldt ud. Endvidere vil greensen for tildelingen af aktieoptioner til bestyrelsen og di-
rektionen blive sendret saledes, at den ses i forhold til den faste lan. Det vil herefter
veere muligt for en virksomhed alene at yde variabel lan i form af aktieoptioner eller
tilsvarende instrumenter, nar blot veerdien heraf pa beregningstidspunktet ikke
overstiger 12,5 pct. af den faste grundlgn inklusive pension. £ndringen vil ikke be-
tyde, at der kan tildeles flere aktieoptioner end hvad der fremgik af det lovforslag,
som blev sendt i hgring.

For sa vidt angar behandlingen af aktier i udskydelsesperioden, skal dette krav ses i
sammenhang med det efterfglgende krav om, at aktier m.v. der er overdraget, ikke
skal kunne afhzendes i en passende periode efter overdragelsen. Det fremgar af di-
rektivteksten, at kravet om at tildele en del af den variable lan i aktier bade skal
finde anvendelse for den variable Igndel, der udbetales med det samme og den del
der udskydes. Ligeledes fremgar det, at de aktier, der udbetales til den ansatte, skal
underlaegges en passende tilbageholdelsesperiode. Bemaerkningerne til lovforslaget
gar saledes ikke videre end direktivteksten, ligesom de ikke gar videre end lovtek-
sten, men alene sgger at vise samspillet mellem pa den ene side kravet om udsky-
delse — ogsa af aktier - og pa den anden side kravet om, at aktier, som er overdra-
get ikke efterfglgende kan afhaendes i en neermere fastsat periode

Herudover vil det blive przeciseret i bemarkningerne, at medarbejdere med en hgj
lgn alene er omfattet, hvis de samtidig har en veesentlig indflydelse pa virksomhe-
dens risikoprofil. Det vil sige, at det afggrende ikke er selve lgnnens starrelse, men
spgrgsmalet om hvorvidt den pageeldende har en veaesentlig indflydelse pa virksom-
hedens risikoprofil. Kravet om, at ansatte i kontrolfunktioner skal omfattes af lgn-
politikken i et passende omfang, vil ligeledes blive &endret saledes, at disse alene er
omfattet af seerlige bestemmelser, der er begrundet i deres funktion — eksempelvis
at variabel lgn til ansatte i kontrolfunktioner ikke ma afhaenge af resultatet i den
afdeling de kontrollerer.

3.1.5. Aflgnningsudvalg

Brancheorganisationerne, FA og Topdanmark finder, at kravet om aflgnningsudvalg
bliver en dansk szrregel, da virksomheder med ned til 125 ansatte ikke er "stgrre”
i EU-sammenhaeng. Det foreslas, at der i stedet henvises til de almindelige sel-
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skabsretlige regler om generalforsamlingens behandling og godkendelse af over-
ordnede retningslinjer for kapitalselskabets incitamentsaflegnning af kapitalselska-
bets ledelse. Det bgr endvidere preaeciseres, at det overenskomstdaekkede omrade
ikke er et generalforsamlingsanliggende. Der ber alene stilles krav om et aflgn-
ningsudvalg pr. koncern. Topdanmark fremhaever, at revisionsudvalgsbekendtgg-
relsen indeholder en adgang til at nedseette et feelles koncernrevisionsudvalg, og at
reglerne om koncernaflgnningsudvalg bgr formuleres i overensstemmelse med Re-
visionsudvalgsbekendtgarelsens bestemmelser.

Kommentar

Kravet til, om der skal nedszettes et aflanningsudvalg sendres, sdledes, at det er de
finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder, som enten har aktier,
der handles pa et reguleret marked, eller som i de to seneste regnskabsar pa balan-
cetidspunktet i gennemsnit har haft 1000 eller flere fuldtidsansatte. Endvidere vil
reglerne om aflgnningsudvalg blive udformet saledes, at det — pa samme made
som ved revisionsudvalg — vil blive muligt, at nedseette et aflgnningsudvalg pr. kon-
cern, hvis aflanningsudvalget organisatorisk placeres i en virksomhed under tilsyn
af Finanstilsynet. Endelig vil det blive preeciseret, at det overenskomstdaekkede om-
rade ikke er et generalforsamlingsanliggende, med mindre der er personer, som har
forhandlet sig til en individuel variabel lgn ud over overenskomsten.

3.1.6. Skat

Brancheorganisationerne, FA og Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab
A/S har bemaerkninger til de skattemaessige konsekvenser af lovforslaget. De finder
ikke, at de skattemaessige konsekvenser af udskydningen af udbetaling af variable
landele er tilstraekkeligt belyst og fremhaver, at medarbejderaktier, der er tildelt
under de seerlige skatteregler med 7 ars bindingsperiode, bgr falde uden for lovfor-
slaget. Det fremhaves endvidere, at aflanning med aktier efter de geeldende skat-
teregler beskattes pa retserhvervelsestidspunktet. Efter lovforslaget har medar-
bejderne imidlertid ikke radighed over aktierne, far udlgbet af en tilbageholdelses-
periode, og dermed beskattes medarbejderne af et starre belgb end den reelle
indkomst for pageeldende indkomstar. Der ber etableres en klar hjemmel til, at
indkomstskatten udskydes til det tidspunkt, hvor medarbejderen har fuld radighed
over disse og falgelig kan afhaende disse.

Kravet om en tilbageholdelsesperiode vil skattemaessigt ogsa veere problematisk i
de tilfeelde, hvor den variable lgn bestar af obligationer, der er lagerveerdibeskat-
tet, idet en medarbejder her vil kunne blive mgdt med krav om betaling af ikke-
realiserede kursgevinster uden at kunne realisere kursgevinsterne til betaling af
denne skat. Dette bgr reguleres seerskilt i skattelovgivningen, saledes at den skat-
temaessige behandling bliver ens, uanset hvilken form for variabel aflenning (kon-
tanter eller aktier mv.) medarbejderen modtager.

Kommentar

Lovforslaget er fgrst og fremmest mgntet pa finansielle virksomheder og deres risici
i forbindelse med incitamentsaflgnning. Dette er baggrunden for, at der nu stilles
krav til de finansielle virksomheders lgnpolitik. Hvordan virksomhederne konkret vil
falge disse regler i deres lgnaftaler er ikke omfattet af lovforslaget. Det samme ger
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sig geeldende, for sa vidt angar den skattemaessige behandling af forskellige variab-
le lgndele. Det er dog vurderingen, at det skattemaessige retserhvervelsesprincip i
vidt omfang sikrer en ensartet behandling af de forskellige aflanningsformer.

| de tilfeelde, hvor den variable lgn rent faktisk ikke kommer til udbetaling, vil der
kunne opsta tvivl om, hvorndr det er det relevante tidspunkt for afgarelsen af, om
betingelserne for udbetalingen af den udskudte variable lgndel er opfyldt. Det
fremgar af lovforslaget samt bemaerkningerne, at de kriterier, som udbetalingen af
den udskudte variable lgndel er betinget af, fortsat skal opfyldes pa udbetalings-
tidspunktet.

Beskatningen — retserhvervelsen - af de udskudte variable lgndele skal saledes farst
ske pa et senere tidspunkt, nemlig udbetalingstidspunktet.

Formalet med bestemmelsen er, at den incitamentsaflgnning, der fremover anven-
des i de finansielle virksomheder, skal veere strikket sammen saledes, at ledelsen
m.v. ikke skal kunne fa udbetalt en uforholdsmaessig stor bonus, ved eksempelvis at
oppuste de for incitamentsaflgnningen relevante maltal (betingelserne), optil det
aftalte maletidspunkt — retserhvervelsestidspunktet. | stedet udbeta-
les/retserhverves de variable lgndele over en lzengere periode. Dette vil bevirke, at
en stgrre del af incitamentsaflgnningen ikke vil komme til udbetaling, da de rele-
vante maltal - i teorien - ikke kan oppustes over en laengere periode. Den udskudte
variable lgndel vil sdledes alene komme til udbetaling, safremt de relevante maltal
0gsa pd et  senere maletidspunkt - udbetalingstidspunke-
tet/retserhvervelsestidspunktet — er opfyldt.

Det vil saledes blive preeciseret i lovforslag og bemaerkninger, at de kriterier som
udbetalingen af den udskudte variable lgndel er betinget af, fortsat skal opfyldes
pa udbetalingstidspunktet.

3.2. Kompetencekrav til finansielle radgivere

Advokatradet stgtter, at der indseettes en hjemmel til at fastseette kompetence-
krav for finansielle radgivere, men anfarer, at betegnelsen "radgiver” bgr forbe-
holdes radgivere, der udelukkende har pligt til at varetage den radsggendes inte-
resse. Radet finder endvidere, at der bar nedszettes et udvalg, der skal udrede de
problemer, der udspringer af en sammenblanding af radgivning og salg, herunder
modtagelse af kommission ved kab af radgivningsydelser og keb af finansielle pro-
dukter.

ATP anfgrer, at det bgr overvejes at begreense de kommende regler om kompeten-
cekrav til finansielle radgivere, der radgiver detailkunder.

FA og Realkreditradet anfarer, at reekkevidden af bemyndigelsen til fastseettelse af
kompetencekrav til finansielle radgivere ikke tilstraekkelig tydeligt fremgar af lov-
forslaget, ligesom der ikke er indeholdt retningslinjer for den kommende bekendt-
gerelse i lovforslaget.

Finansforbundet finder, at finansielle radgivere uden for den traditionelle finansiel-
le sektor, eksempelvis advokater og revisorer, ogsa skal underlaegges kompetence-
krav for sa vidt angar arbejdet som investeringsradgivere.
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Forbrugerradet stgtter forslaget om, at der fastsaettes en hjemmel til at udstede
kompetencekrav for finansielle radgivere, men fremhaever, at det fortsat vil veere
attraktivt at designe komplekse produkter med indbygget hgj og ikke synlig provi-
sion, sa lzenge der ikke er noget krav om, at kunderne direkte skal gares bekendt
med disse provisionsbetalinger.

Finanssektorens Arbejdsgiverforening og Finansradet anfgrer, at det er vigtigt med
en relativ lang omstillingsperiode, inden de nye regler om kompetencekrav traeder
i kraft.

Kommentar
Den skitserede model for kompetencekrav til finansielle radgivere har veeret dreftet
med de finansielle organisationer samt Forbrugerradet, som har stgttet den valgte
model. Det er hensigten, at disse regler kun skal omfatte radgivere, der radgiver
detailkunder.

| bemeerkningerne til lovforslaget er hovedlinjerne for en kommende bekendtggrel-
se om kompetencekrav beskrevet. Det vurderes, at denne beskrivelse er tilstraekke-
lig. Det bgr imidlertid preeciseres i bemarkningerne, at hjemlen kun vil blive an-
vendt til at stille kompetencekrav til radgivere, der yder radgivning om finansielle
instrumenter omfattet af MiFID-direktivet samt tilsvarende finansielle produkter,
som detailkunder handler med, f.eks. garant- og andelsbeviser.

| det omfang en advokat eller revisor skal have tilladelse som investeringsradgiver,
jf. lov om finansiel virksomhed kapitel 20 a, vil denne ogsa blive omfattet af de nye
kompentencekrav, der vil blive udarbejdet.

| forbindelse med udarbejdelsen af bekendtggrelsen om kompetencekrav vil der bli-
ve fastsat en rimelig implementering, sa de finansielle virksomheder kan tilpasse sig
de nye regler.

Det bemaerkes, at reglerne om provision, herunder oplysning herom, er reguleret i
investorbeskyttelsesbekendtgarelsen, der gennemfarer MiFID-direktivet.

3.3. Regler om netting i administrationsboer

Finansradet foreslar en raekke preeciseringer af de almindelige bemaerkninger ved-
rgrende netting i administrationsboer. Det fremgar af bemaerkningerne, at admini-
strator skal respektere aftaler om netting, som parterne har indgaet. Finansradet
foreslar praeciseret, at dette skal gaelde, uanset om de finansielle kontrakter, som
aftalen omfatter, er anfgrt i eller uden for aktivregisteret. Ligeledes foreslar Finans-
radet tilfejet, at administrator skal respektere en slutafregning af samtlige af livs-
forsikringsselskabets finansielle kontrakter under nettingaftalen.

Kommentar

Det vil vaere uhensigtsmaessigt, hvis administrator skal respektere samtlige af de fi-
nansielle kontrakter, der er omfattet af aftalen om netting ved slutafregning, uan-
set om disse kontrakter er noteret i aktivregisteret eller ej. | sa fald vil man risikere
at inddrage finansielle kontrakter i registeret, der slet ikke kan noteres heri. Det
kunne f.eks. veere en future med ravarer som underliggende aktiver. En finansiel
kontrakt kan ikke noteres i registeret, hvis det underliggende aktiv ikke er omfattet
af den udtemmende liste i § 162, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, over mulige
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aktivtyper. Administrator skal alene respektere nettingaftaler omfattende aktiver,
der kan indga i de registrerede aktiver. Det vil blive praeciseret i de specielle be-
maerkninger, at en registrering af det finansielle aktiv fortsat kun er mulig, safremt
det underliggende aktiv er omfattet af aktivlisten i § 162, stk. 1.

3.4. Gennemfgrelse af regler om opgerelse af basiskapitalen pa bekendtgerel-
sesniveau

InvesteringsForeningsRadet bemaerker, at de er positive overfor en adgang til at
fastseette regler om opggarelse af basiskapitalen i en bekendtgerelse, da det inde-
baerer en hgjere grad af fleksibilitet i regelfastseettelsen.

Finansradet anfarer, at de ikke stgtter forslaget om, at reglerne om opggrelse af
basiskapitalen gennemfares pa bekendtgarelsesniveau. Det begrundes med, at de
ikke finder argumentet herfor tungtvejende nok, bl.a. fordi det ma formodes, at
der ved implementering af endringer pa EBA-niveau (European Banking Authority)
vil blive givet tilstreekkelige lange implementeringsfrister.

Realkreditradet anfarer, at de ikke finder, at Finanstilsynets begrundelse, om be-
hovet for fremadrettet at kunne tilpasse reglerne om basiskapitalens opggrelse
hurtigere, er tilstraekkelig til at flytte reguleringen af et sa vaesentligt omrade fra
regulering direkte i loven til regulering pa bekendtggrelsesniveau.

Forsikring & Pension anfgrer, at der bgr udarbejdes en tidsplan for udarbejdelsen
af bekendtgerelsen om opgarelse af basiskapital, saledes at de finansielle virksom-
heder kan indrette sig herpa.

Kommentar

Forslaget om gennemfarelse af reglerne for opgarelse af basiskapital pa bekendt-
garelsesniveau skyldes, at der med den nye europeeiske tilsynsstruktur fremover vil
blive et behov for at tilpasse reglerne om opggrelse af basiskapital hurtigere og
mere smidigt.

Reglerne forventes endvidere at blive langt mere teknisk detaljerede, end de er i
dag, fordi de guidelines som foreligger pa omradet, er langt mere detaljerede end
den nuveerende danske lovtekst. Eksempler pa dette er guidelines vedr. hybrid ker-
nekapital og den egentlige kernekapital. Reglerne vil fremover blive sendret bl.a. pa
grund af den lgbende internationale regeltilpasning, forventeligt med en kort im-
plementeringsfrist, sa det vil kunne blive vanskeligt at na at implementere i lov om
finansiel virksomhed. Det er derfor mest hensigtsmaessigt, at reglerne skal gennem-
fares pa bekendtggarelsesniveau netop med henvisning til den lgbende tilgang af
tekniske detaljerede regler bl.a. fra international side.

Udarbejdelse af bekendtgarelsen vil ske med inddragelse af branchen m.v. Bran-
chen vil herunder blive orienteret om proces og tidsplan. Finanstilsynet vil i efter-
aret pabegynde arbejdet med bekendtgarelsen om opgerelse af basiskapital. Det
skal i gvrigt bemaerkes, at Finanstilsynet pa lignende vis er bemyndiget til at fast-
seette regler om kapitaldaekning for pengeinstitutter, realkreditinstitutter m.v. i be-
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kendtgarelsesform, hvor reglerne om kapitaldekning ligeledes er overordentlig
teknisk detaljerede, og yderst betydningsfulde for de finansielle virksomheder.

Kommentar

3.4.1. Finanstilsynets adgang til at indfgre danske seerregler

Finansradet anfarer, at de tager kraftigt afstand fra indfgrelsen af danske seerregler
i forhold til de regler, der udstikkes fra EU, herunder den kommende EU-
tilsynsmyndighed “European Banking Authority” (EBA), da formalet med den nye
EU-tilsynsstruktur er at fremme konvergensen mellem medlemslandene i tilsyns-
maessig henseende uden adgang til at udarbejde nationale sarregler.

Finansradet anfegrer endvidere, at det efter den finansielle krise ligger EU-
kommissionen og Basel-komiteen meget pa sinde, at der bliver indfert internatio-
nalt harmoniserede definitioner af kapitalregler. Regler vedrgrende kapitalopgarel-
sen er derfor en meget veesentlig konkurrenceparameter set i lyset af den interna-
tionale bevagenhed, pa kapitalniveauer, senest eksemplificeret med offentliggarel-
sen af stresstest.

InvesteringsForeningsRadet papeger, at forbeholdet for at fastseette nzermere
danske seerregler, hvis det skannes ngdvendigt af hensyn til at opretholde tilliden
til den finansielle stabilitet eller den finansielle sektor eller for at beskytte kunder-
ne i finansielle virksomheder i Danmark, ikke skal anvendes séledes, at der bliver
palagt de danske virksomheder saerregler, som kan veere konkurrenceforvridende i
forhold til andre europeeiske finansielle virksomheder.

Kommentar

Med lovforslaget foreslas det at den praksis som Finanstilsynet har fastlagt i med-
for af anvendelsen i lov om finansiel virksomhed, som udgangspunkt vil blive vide-
refgrt i bekendtggrelse om opggarelse af basiskapitalen.

Bekendtgarelsen vil i takt med udviklingen og eventuelle eendringer i de internatio-
nale regler lgbende blive &ndret, saledes at de danske finansielle regler lever op til
de internationale regler pa omradet.

Det er det klare udgangspunkt, at reglerne om opggrelse af basiskapital skal afspej-
le de internationale standarder uden national sserregulering.

Det findes dog ngdvendigt og hensigtsmaessigt, bl.a. i lyset af erfaringerne fra uro-
en pa de finansielle markeder og udvikling i gvrigt, at Finanstilsynet far mulighed
for, efter en ngje afvejning mellem behov og konsekvenser, at fastsaette neermere
seerregler, hvis det findes pakraevet af hensyn til at opretholde tilliden til den finan-
sielle stabilitet eller den finansielle sektor eller for at beskytte kunderne i finansielle
virksomheder i Danmark. Den ngje afvejning mellem behov og konsekvenser, vil og-
sa indeholde en afvejning af, om de danske sarregler, der eventuelt ville kunne ind-
fares vil virke konkurrenceforvridende i forhold til andre europeeiske finansielle virk-
somheder.

Ovennavnte argumentation vil blive preeciseret i lovbemaerkningerne.
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3.5. Delegation fra Fondsradet og Det Finansielle Virksomhedsrad samt offentlig-
garelse af afggrelser og beslutninger, som treeffes efter delegation

Finansradet og Investeringsforeningsradet stgtter den udvidede mulighed for dele-
gation af rutinepraegede sager til Finanstilsynet.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer udtrykker skepsis ved muligheden for
delegation af principielle sager og finder, at lovforslagets formulering er for vidtga-
ende. Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Investeringsforeningsradet,
Realkreditradet og Finansradet papeger, at det bar praeciseres, hvornar principielle
sager kan delegeres, og Finansradet understreger, at principielle sager kun bgr
kunne delegeres i et begraenset omfang.

Finansradet og Forsikring & Pension bemaerker, at Fondsradet og Det Finansielle
Virksomhedsrad ber give en instruks til sekretariaterne vedrgrende forudsaetnin-
gerne for sagens endelige afgerelse, nar afgerelsen i en principiel sag delegeres.
Forsikring & Pension anfgrer endvidere, at de involverede parter bgr orienteres,
hvis en sag behandles efter delegation, og at parterne i gvrigt bgr have adgang til
at paklage radets beslutning om at delegere de pagealdende sager.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer papeger, at parterne i sager, hvor der
treeffes afgarelse af et af sekretariaterne, efter delegation, bar have ret til at kreeve
sagen behandlet for radet. Endvidere finder foreningen, at sekretariaterne ber ha-
ve pligt til at sende sekretariatsafgarelser i hgring samt til lsbende at orientere ra-
det om de afgarelser, der treeffes efter delegation.

Kommentar

Med lovforslaget indseaettes en udtrykkelig hjemmel til, at Fondsradet og Det Finan-
sielle Virksomhedsrad kan delegere sager, der henhgrer under deres kompetencer,
til henholdsvis Finanstilsynet eller Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Begge de finansielle rad har i dag delegeret dele af deres kompetence for enkelte
sagstyper omfattet af radenes kontrol.

Det skal understreges, at det ikke med lovforslaget er hensigten, at der fremover
skal ske en voldsom forggelse af antallet af delegerede sager til Finanstilsynet og
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, idet radene og styrelserne har en naturlig interesse i
at bibeholde den nuveaerende kompetence- og ansvarsfordeling. Imidlertid er det
vigtigt, at radene har mulighed for at delegere sager til behandling. Behovet opstar
i sager, som er rutinepreegede, fordi afgarelserne hviler pa en klar og utvetydig
praksis. Delegationen vil her vaere medvirkende til en effektiv og fleksibel sagsbe-
handling og kunne nedbringe sagsbehandlingstiden i radene.

Foruden rutinepraegede sager, er der med lovforslaget ogsa lagt op til, at der efter
en konkret vurdering fra radene, kan vaere behov for at kunne delegere kompeten-
cen i mere principielle sager, f.eks. hvor et af radene allerede har veeret inde over
en sag, og hvor den endelige afgerelse overlades til en af styrelserne efter en naer-
mere instruks fra radet. Delegation af principielle sager har dog mgdt en hel del
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modstand fra hgringsparterne, hvorfor at hjemlen til at Fondsradet og Det Finan-
sielle Virksomhedsrad kan delegere sager, der henhgrer under deres kompetencer,
til henholdsvis Finanstilsynet eller Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, alene vil omfatte
rutinepraegede sager. Dette vil blive preeciseret i bemaerkningerne.

Afgarelser og beslutninger, som treeffes af styrelserne efter delegation, herunder af
styrelserne i deres egenskab af sekretariat, er undergivet forvaltningslovens regler,
og disse vil skulle i hegring m.v. i det omfang, det falger heraf. Det vil blive praecise-
ret i bemaeerkningerne, at Radene vil blive orienteret om afgarelser og beslutninger,
som treeffes efter delegation pa det farstkommende made.

3.6. Fastseettelse af lanegraense for pant i skibe

Danmarks Skibskredit bemaerker, at de ikke er bekendt med, at Kommissionen har
afsluttet, endsige pabegyndt, en revurdering af lanegreensen pa 70 pct. af det
pantsatte skibs veerdi. Instituttet foreslar, at der fra dansk side arbejdes pa, at be-
laningsgraden for seerligt deekkede obligationer udstedt med sikkerhed i pant i ski-
be permanent forhgjes fra 60 pct. til 70 pct. Instituttet begrunder dette med ski-
benes serlige karakteristika, lanets karakteristika samt Danmarks Skibskredits
tabshistorik. Instituttet anfgrer videre, at skibe er lettere at realisere ved et evt.
tvangssalg, og at der anvendes serielansprofiler.

Kommentar

Den foreslaede aendring af lanegraensen fra 70 pct. til 60 pct. geaelder for pengeinsti-
tutter, der udsteder seerligt deekkede obligationer med pant i skibe. £ndringen ved-
rgrer saledes ikke Danmarks Skibskredit, der pa nuveerende tidspunkt ikke udsteder
seerligt deekkede obligationer. £ndringen kan dog fa indirekte betydning for Dan-
marks Skibskredit, da den betyder, at de bekendtgarelser, der gaelder for Danmarks
Skibskredit, vil skulle sendres, hvis instituttet matte veelge at sgge tilladelse til ud-
stedelse af seerligt daeekkede obligationer.

/ndringen skyldes, at det omarbejdede kreditinstitutdirektiv, Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006, fastsaetter, at 70 pct. lanegraensen
geelder indtil 31. december 2010. Der er tale om en overgangsordning i direktivet,
hvis formal har veeret at give institutterne lzengere tid til at indstille sig pa, at lane-
greensen for skibe efter direktivet er 60 pct. Kommissionen har ikke revurderet
greensen og dermed heller ikke valgt at forleenge overgangsordningen, og derfor er
det ngdvendigt at endre lanegraensen fra 70 pct. til 60 pct.

Der er i forbindelse med forhandlingerne om gndring af kreditinstitutdirektivet fra
dansk side blevet arbejdet pa at bevare lanegreensen pa 70 pct. Det danske gnske
er ikke blevet imgdekommet.

Det er vigtigt at bemaerke, at Danmarks skibskredit fortsat kan yde lan med pant i
skibe pa til 70 pct. pa andre obligationer end seerligt deekkede obligationer. Institut-
tet har endvidere mulighed for at ga ud over 70 pct. mod, at der stilles anden sik-
kerhed eller mod, at instituttet selv stiller noget mere kapital til radighed. Institut-
tet kan fortsat yde lan pa attraktive vilkar. Det er kun den dag, at instituttet matte
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sgge om tilladelse til at udstede seerligt daekkede obligationer, at det vil blive om-
fattet af lanegraensen pa 60 pct. for SDO-lanene.

3.7. Ny tilsynsstruktur i EU

Realkreditforeningen statter tanken om en falles europeeisk tilsynsstruktur, men
finder det vigtigt, at de bindende tekniske standarder - som de nye europaeiske til-
synsmyndigheder kan udstede - skal tage behgrigt hensyn til eksisterende velfun-
gerende systemer, som f.eks. realkreditssystemet. Foreningen gnsker endvidere at
blive inddraget i den fremtidige proces omkring udmgntning af reguleringen om-
kring tilsynsstruktur.

Forsikring og Pension finder, at det bar fremga af lovforslaget, hvilke udgifter der
forventes at veere ved den nye tilsynsstruktur og hvordan disse forventes finansie-
ret.

Kommentar

De bindende EU-standarder vil kunne zndre pa den geeldende regulering af de dan-
ske finansielle virksomheder. Brancheorganisationer m.v. forventes dels at blive
inddraget via hgringer i de europeeiske tilsynsmyndigheders udarbejdelse - som det
i dag kendes fra tilsynskomitteernes vejledninger - dels ved evt. implementering i
dansk lovgivning via de geeldende hgringsprocedurer.

De stigende omkostninger er fortrinsvis relateret til stigende gebyrbetaling til de
nye EU-tilsynsmyndigheder. Disse omkostninger finansieres i dag ud af de finansiel-
le virksomheders gebyrbetaling til Finanstilsynet, og det vil ogsa veere finansierings-
formen for stigningen. Disse omkostninger er knyttet til oprettelsen af myndighe-
derne og ikke til bestemmelser fastsat i denne lovaendring.

Omkostninger for etablering og drift af de nye tilsynsmyndigheder vil fremadrettet
fremga af Kommissionens budget. | lighed med finansieringen af de nuveerende
komitteer er det efter forslaget hensigten, at de nye tilsynsmyndigheder skal finan-
sieres af de nationale finansielle tilsyn i forhold til deres stemmevaegte.

3.8. Offentliggerelse af oplysninger om Finanstilsynets vurdering af en finansiel
virksomhed

3.8.1. Offentliggarelse af meddelelse

Realkreditradet har anfgrt, at det gnskes praeciseret, i hvilke tilfeelde Finanstilsynet
har mulighed for at offentliggare oplysninger om Finanstilsynets vurdering af en fi-
nansiel virksomhed, inden virksomheden selv har offentliggjort oplysningerne. Re-
alkreditforeningen har gnsket preeciseret, at hjemlen udelukkende bgr anvendes i
de to tilfeelde, som er angivet i bemaerkningerne. Realkreditforeningen har tillige
anfart, at Finanstilsynet skal tage hensyn til og respektere eventuelle frister for in-
stitutternes egen offentliggerelse samt, at virksomhederne ber fa mulighed for at
offentliggere kommentarer til de af tilsynet offentliggjorte oplysninger.

Kommentar
Det er det altovervejende udgangspunkt i 8 347 a i lov om finansiel virksomhed og
den i medfer heraf udstedte offentligggrelsesbekendtggarelse, at det er den finan-
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sielle virksomhed som offentligger meddelelsen om Finanstilsynets vurdering af den
finansielle virksomhed, og ferst derefter offentligger Finanstilsynet meddelelsen.
Efter den geeldende offentliggarelsesbekendtgerelses § 5 straffes den, der undlader
at efterkomme krav om offentliggarelse i overensstemmelse med bekendtggrelsens
88 2 0g 4, med bgde.

Med lovforslaget foreslas det at udvide bemyndigelsesbestemmelsen i § 347 a, sa
Finanstilsynet kan fa mulighed for at offentliggare oplysningerne om den finansielle
virksomhed i de situationer, hvor institutterne enten har rent tekniske eller prakti-
ske problemer, f.eks. pa grund af it-nedbrud, eller tilfelde hvor den manglende of-
fentliggerelse er begrundet i, at virksomheden ikke — uden en reel begrundelse —
gnsker at offentligggre oplysningerne. Omfanget af Finanstilsynets bemyndigelse
vil blive praeciseret i bemaerkningerne.

Hensigten med forslaget er at give Finanstilsynet en hjemmel til at offentliggare
oplysningerne i sager, hvor det er institutternes pligt at offentliggere de pageelden-
de oplysninger, men hvor institutterne ikke lever op til deres forpligtelse. Det klare
udgangspunkt er dog fortsat, at det er den finansielle virksomhed — eventuel inden-
for en eventuel tidsfrist — som skal offentliggare oplysningerne.

Det synes ikke hensigtsmaessigt, at de finansielle virksomheder skal kunne frem-
komme med partsindleeg til de redegerelser, som Finanstilsynet offentliggar pa sin
hjemmeside. Den primeere offentliggerelse sker pa instituttets egen hjemmeside,
hvor institutterne frit kan bestemme, hvilke kommentarer, der knyttes til redegarel-
sen.

3.8.2. Omfattede virksomheder

Forsikring og Pension har anfgrt, at det bar praeciseres, hvorvidt der er tale om re-
gulering, som alene kommer til at geelde for danske selskaber, eller om der er tale
om udmgntning af en international tilsynsstandard, som ogsa er rettet mod forsik-
ringsselskaber. Topdanmark har anfgrt, at det bgr dokumenteres, at der er et be-
hov for, at pligten til at offentligggre oplysninger om Finanstilsynets vurdering af
en finansiel virksomhed ogsa skal palaegges forsikringsselskaber.

Kommentar

Det falger af lovforslaget, at der i medfer af bemyndigelsesbestemmelsen kan fast-
seettes regler om offentliggerelse af Finanstilsynets vurdering af alle finansielle
virksomheder, som defineret i lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, litra a-e. Be-
stemmelsen omfatter saledes ogsa forsikringsselskaber. For at undga nogen tvivl
herom, vil det blive preeciseret yderligere i lovteksten. Formalet med lov om finan-
siel virksomhed § 347 a er et gnske om at sikre offentligheden en bedre mulighed
for at fa et indblik i det finansielle omrade ved, at offentligheden i hgjere grad far
adgang til den information, der i dag kun gar fra Finanstilsynet til institutternes le-
delse og dermed ikke til eksempelvis aktionaerer og kunder. Behovet for og hensy-
net til at sikre bl.a. aktionaererne og kunderne gget indsigt og transparens i de fi-
nansielle virksomheders forhold og branchens som helhed, ger sig geeldende for
samtlige finansielle virksomheder — ogsa forsikringsselskaberne. Endvidere sikre det
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ogsa, at de forskellige finansielle virksomheder er underlagt samme vilkar. Der var
ikke tale om gennemfgrelse af international regulering.

3.9. Administrative bgdeforeleeg

Realkreditforeningen udtrykker stgtte til forslaget om, at Finanstilsynet kan udste-
de administrative bgdeforeleeg i sager om lovovertraedelser, der ma betegnes som
ukomplicerede og uden bevismaessige tvivisspgrgsmal, da dette sikrer institutterne
en hurtig og smidig afggrelse i denne type sager.

DI anfgrer, at foreningen principielt er beteenkelig ved, at der indferes adgang for
Finanstilsynet til at udstede administrative bgdeforeleeg, f.eks. for overtraedelse af
veerdipapirhandelsloven. Af retssikkerhedsmaessige arsager mener DI, at spgrgsmal
om straf og strafudmaling ber afggres ved domstolene. Pa den anden side aner-
kender DI, at det f.eks. af ressourcemaessige arsager kan veere hensigtsmaessigt
bade for virksomheder og myndigheder, at ukomplicerede sager, hvor der ikke er
bevismaessig tvivl, kan afgares administrativt.

ATP anfarer angadende indfgrelse af muligheden for administrative bader og forsla-
gets regler om en nedre greense herfor, at det kan overvejes i bemaerkningerne at
tydeliggere, at det ogsa bar vaere muligt ikke at opkraeve en bade eller at lade en
bgde bortfalde, og saledes at ikke enhver farstegangsforseelse udlgser et bgde-
krav.

Finansradet vil overordnet ikke afvise, at der kan veere situationer, hvor en adgang
til at paleegge administrative bgder kan veere ressourcebesparende. Det er dog en
forudsaetning for Finansradet og LOPI, at administrative bgder kun kan udskrives
under sikre retsgarantier, herunder at der er tale om overtreedelser, der er objek-
tivt konstaterbare, ensartede og uden bevismaessige skan, og at sanktionsniveauet
ligger fast. Endvidere bgr en adgang til at inddrage nye omrader under administra-
tive bader fastsaettes ved lov og ikke blot efter forhandling mellem Justitsministe-
riet og @konomi- og Erhvervsministeriet.

Finansradet anferer til de naevnte lovbestemmelser, hvor en overtreedelse kan
medfere administrative bgder, at Radet ikke finder, at en henvisning til 88 65, 70
og 71 i alle tilfeelde opfylder retsgarantierne med hensyn til objektivt grundlag. Ra-
det anfarer, at det forekommer skgnsbetonet og klart uden for omradet for admi-
nistrative bgder, om et pengeinstitut efter tilsynets opfattelse ikke opfylder de
neevnte bestemmelser pa grund af indholdet af de forretningsgange m.v. og poli-
tikker, der skal udarbejdes, idet der er forskellig opfattelse mellem tilsynet og pen-
geinstituttet af fortolkningen af f.eks. 8 71-bekendtgerelsen. Det samme geelder
eksempelvis ogsa spergsmalet om, hvorvidt et pengeinstitut efter tilsynets opfat-
telse har indrettet sig sdledes, at de ngdvendige ressourcer er til stede, at procedu-
rerne er tilstreekkelige med henblik pa adskillelse af funktioner samt etablering af
interne kontrolprocedurer. Radet anfarer, at det saledes er veesentligt, at det pree-
ciseres i lovbemzerkningerne, hvilke typer af objektive lovovertraedelser, der kan
medfere administrative bader.
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Finansradet laegger til grund, at reaktionen ved en overtraedelse af reglerne som
udgangspunkt vil veere et pabud fra Finanstilsynets side og evt. klage til Erhvervs-
ankenavnet fra pengeinstituttets side — og ikke automatisk en bgde.

Forsikring og Pension opfordrer til, at der laves et grundigere analysearbejde i dia-
log med de finansielle organisationer, far der indfgres hjemmel til, at Finanstilsynet
kan udstede administrative bgdeforeleeg. Forsikring og Pension savner saledes
overordnet en forklaring pa, hvorfor det er vigtigt for den tilsynsmaessige effektivi-
tet, at Finanstilsynet skal kunne udstede administrative bgdeforelaeg, herunder om
der skulle geelde et behov i forhold til forsikringsbranchen.

Advokatradet frarader, at der meddeles hjemmel til Finanstilsynet til at udstede
administrative bgdeforlaeg, medmindre der kan pavises tvingende grunde til at ind-
fore en sddan adgang. Advokatradet finder sdledes, at der kan veere ret betydelig
forskel i bevisvurderingen hos seermyndighederne, anklagemyndigheden og dom-
stolene, og at den omsteendighed, at det er myndigheden selv og ikke anklage-
myndigheden, der udfeerdiger badeforeleegget, indebeerer, at en vigtig kontrol gar
tabt. Advokatradet finder seetter endvidere spgrgsmalstegn ved, om personalet
hos de administrative myndigheder i alle tilfselde har den forngdne baggrund for at
foretage en korrekt forseets/uagtsomheds vurdering.

Det kan efter Advokatradets opfattelse ikke udelukkes, at en vedtagelse af et ad-
ministrativt bgdeforelaeg grunder sig pa en fejlagtig accept af den bevisbedgmmel-
se og juridiske vurdering, myndigheden selv har foretaget, fordi en virksomhed ik-
ke har indhentet radgivning fra en advokat. Advokatradet anfarer videre, at det ik-
ke kan udelukkes, at erhvervsdrivende i et vist omfang vedtager bader pa trods af,
at de ikke anser sig for skyldige. Motiverne hertil kan veere et gnske om at undga
en gkonomisk dyr retssag eller at undga den medieomtale, som kan veere forbun-
det med en retssag — ogsa selv om retssagen matte ende med en frifindelse.

Pa den baggrund er det Advokatradets opfattelse, at der er sa mange retssikker-
hedsmaessige betaenkeligheder forbundet med anvendelsen af administrative bg-
deforelaeg, at det frarades, at der meddeles hjemmel til Finanstilsynet til at udste-
de administrative bgdeforlaeg, medmindre der kan pavises tvingende grunde til at
indfere en sadan adgang, hvilket ma ses at veere anfert i forslagets bemaerkninger.

Finansforbundet anfarer, at forbundet ikke vil modsaette sig muligheden for at ud-
stede administrative bgdeforeleeg, da dette kan veere en hurtigere og nemmere
made at afgere visse sager. Og som bestemmelsen er formuleret, fremgar det net-
op, at den pageeldende finansielle virksomhed skal kunne veelge, om sagen skal kg-
re administrativt eller efter den hidtidige almindelige fremgangsmade. Dermed er
der ogsa tale om en betryggende retssikkerhed.

Kommentar

Lovforslaget indeholder en bemyndigelse til gkonomi- og erhvervsministeren til at
give Finanstilsynet hjemmel til ved overtreedelse af en reekke opregnede lovbe-
stemmelser at udstede administrative bgdeforelaeg.

Baggrunden for forslaget er, at det har stor betydning for den tilsynsmaessige effek-
tivitet, at der hurtigt og effektivt kan gribes ind over for lovovertraedelser og sank-
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tionere disse. For virksomhederne kan det ogsa veere en hurtigere og mere hen-
sigtsmaessig made, herunder af ressourcemaessige arsager, at afslutte en sag.

Det er en forudsaetning, at administrative badeforelaeg alene kan udstedes, hvor
overtreedelserne generelt er ensartede og ukomplicerede og uden bevismaessige
tvivisspargsmal, og hvor sanktionsniveauet ligger fast. Det er endvidere en betin-
gelse, at virksomheden selv erkleaerer sig skyldig i overtraedelsen og er rede til at be-
tale bagden.

Lovforslaget forudseetter saledes, at overtraedelserne generelt er klare og umiddel-
bart konstaterbare, og at sagens afggrelse, herunder fastseettelsen af badens stor-
relse, skal veere uden bevismaessige tvivisspgrgsmal. Der vil kunne opsta konkrete
tilfeelde, hvor overtraedelse af de pageaeldende bestemmelser alligevel ikke kan an-
ses for ukomplicerede og uden bevismaessige tvivispargsmal, hvor der kan rejses
tvivl om det rette sanktionsniveau eller hvor virksomheden ikke kan anerkende
overtraedelsen eller badeniveauet. | sddanne tilfaelde forudsaettes det, at Finanstil-
synet overgiver sagen til politiet og anklagemyndigheden til videre foranstaltning,
frem for at udstede et administrativt bgdeforelaeg.

Med forslaget om at give Finanstilsynet mulighed for at udstede administrative bg-
deforeleeg er der ikke tiltaenkt aendret pa, at Finanstilsynet fortsat vil udstede pata-
ler og pabud i overensstemmelse med tilsynets praksis herfor. Administrative bader
vil sdledes ikke erstatte Finanstilsynets gvrige reaktionsmuligheder. Hvilken reakti-
on der vil blive anvendt i de enkelte tilfeelde vil fortsat afheenge af karakteren af
lovovertraedelsen, herunder f.eks. grovhed, gentagelse, omfang m.v.

Det skal bemaerkes, at en beslutning om at udstede et administrativt bgdeforelaeg
ikke kan paklages til Erhvervsankenaevnet. Dette haenger sammen med, at det er en
betingelse for anvendelse af administrative bgdeforelzeg, at virksomheden kan an-
erkende lovovertraedelsen. Hvis dette ikke er tilfaeldet, vil sagen blive overdraget til
Statsadvokaten for Searlig @konomisk Kriminalitet, som vil foresta den videre rets-
forfglgning.

Der ses ikke at veere grundlag for at gare forskel pa penge- og realkreditinstitutter
og forsikringsbranchen, som anfert af Forsikring og Pension. Det er saledes de
samme hensyn, der ger sig geeldende, ligesom forslaget pd samme made kan give
forsikringsselskaberne mulighed for, pa en ressourceeffektiv made, at afslutte sa-
ger om lovovertraedelser pa.

Det er vurderingen, at den ngdvendige viden og faglighed er til stede hos persona-
let i Finanstilsynet til at handtere de enkelte sager med administrative badefore-
lzeg. Den finansielle lovgivning og indretningen af de finansielle markeder er et
kompliceret omrade, hvor det er ngdvendigt med indgaende kendskab til finansielle
forhold og lovgivningen, for at kunne handtere sadanne sager. Det skal desuden
understreges, at safremt virksomheden fx ikke er enig i Finanstilsynets vurdering af
sagen, ikke erklaerer sig skyldig, ikke er enig i sanktionsniveauet eller af andre arsa-
ger ikke er rede til at betale bgden, kan sagen ikke afsluttes med et administrativt
bedeforelseg udstedt af Finanstilsynet. Finanstilsynet vil i de tilfeelde overgive sagen
til SEK. Til bemaerkningen om, at virksomheder fejlagtigt kan acceptere bgdefore-
leeg pa baggrund af manglende radgivning fra advokat, og at virksomheder af an-
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dre grunde kan have interesse i at afslutte sagen ved bgdeforelsegget, i stedet for
evt. at blive frifundet ved en senere retssag skal det bemaerkes, at det ikke alene
ger sig geeldende for administrative bgdeforeleeg. Anklagemyndigheden vil ligele-
des kunne afslutte en sag ved et badeforeleeg, og i de tilfeelde ville de samme for-
hold gere sig geeldende.

Slutteligt skal det bemaerkes, at vedtagelse af bgdeforeleeg vil blive offentliggjort
efter reglerne i lov om finansiel virksomhed og lov om veerdipapirhandel m.v. her-
om.

3.9.1. Fastseettelse af sanktionsniveau

Lokale Pengeinstitutter finder det grundleeggende afgerende, at bgdestarrelserne
skal veere afhaengige af det enkelte pengeinstituts stgrrelse og dermed egne for-
hold, hvilket koblingen til egenkapitalen i lovforslaget er udtryk for. Lokale Penge-
institutter foreslar derfor, at der i stedet for brug af 0,2 pct. greensen fastseettes et
egentlig loft for bader afheaengig af instituttets starrelse, baseret pa inddeling af in-
stitutternes i gruppe 1-4, dog saledes at der i alle grupperne er et minimum pa
5.000 kr.

Forsikring og Pension og Finansradet finder, at der bar foretages en undersggelse
af den nuveerende bgdepraksis, som grundlag for fastsaettelse af bgdestarrelserne.
Finansradet anfgrer endvidere, at lovbemaerkningerne er ganske brede og upreeci-
se med hensyn til rammerne for fastseettelse af de administrative bader. Finansra-
det finder, at administrative bgder udelukkende bgr kunne udstedes, hvor badeni-
veauet pa forhand er klart og absolut fastlagt.

Finansradet finder det betaenkeligt, at der indfgres en minimumsgraense for "andre
bgder” pa 0,2 pct. af egenkapitalen — dog minimum 5.000 kr. og maksimum
500.000 kr., da retningslinjerne vil veaere steerkt normerende, uanset at domstolene
konkret kan fravige badeniveauet i op- og nedadgaende retning. Radet anfarer vi-
dere, at der er tale om et helt nyt bgde- og strafudmalingssystem, der sgges ind-
fart uden nogen forudgaende drgftelse med de relevante brancheorganisationer.

DI anfgrer, at de citerede bemaerkninger giver anledning til tvivl om, hvorvidt de
500.000 kr. er en maksimumgreense for bgdestarrelsen eller en greense for
mindstebgden. DI anbefaler derfor, at teksten gares klarere af retssikkerhedsmaes-
sige hensyn. DI anfarer videre, at sanktionsniveauet for overtraedelse af gvrige
strafbelagte bestemmelser alene fremgar af lovforslagets bemaerkninger og tange-
rer derfor "lovgivning i bemaerkningerne”, hvilket DI finder yderst betzenkeligt, nar
der netop er tale om straf.

Forsikring og Pension anfarer for sa vidt angar den nedre greense pa 0,2 pct. af
egenkapitalen, dog minimum 5.000 kr. og maksimum 500.000 kr., at der ikke rede-
geres ngermere for beregningen, herunder hvilke typer af bestemmelser som be-
regningen vil skulle anvendes pa.

Finansradet, Lokale Pengeinstitutter, Danmarks Rederiforening og Dansk Erhverv
anfgrer vedr. udmalingen af bgdestgrrelser, at beregningen af den nedre graense
som 0,2 pct. af egenkapital dog maksimum kr. 500.000 indebeerer, at mange store
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virksomheder vil ende pa maksimumniveauet, hvilket ifglge foreningerne er uac-
ceptabelt. Finansradet anfgrer, at det er uklart, om de kr. 500.000, der nzevnes i
forbindelse med formlen om den nedre greense, er en graense for bgdestarrelsen
eller en graense for mindstebelgbet. Finansradet har endvidere anfgrt med konkre-
te eksempler, at den foreslaede nedre graense ikke giver mening i forhold til bede-
starrelserne for overtreedelse af bestemmelserne pa “positiv-listen ” (en liste som
Finanstilsynet kan udstede administrative bgder i medfar af).

Finansradet anfarer, at domstolene bgr sta frit ved bgdeudregningen i de konkrete
tilfeelde. Kun herved kan der opnas en fornuftiy sammenhaeng i bedeniveauet for
de forskellige typer af overtraedelser. Domstolene bgr ikke direkte eller indirekte i
lovbemeerkninger forpligtes til bgdeminima og derfra variere badestgrrelsen kon-
kret i form af skeerpelse eller lempelse.

DI og Finansradet anferer, at foreningerne savner en begrundelse for sanktionsni-
veauet. DI anfarer, at begrundelsen af hensyn til de bergrte virksomheders retssik-
kerhed bar fremga udtrykkeligt.

Finansradet bemaerker for sa vidt angar skeerpelse ved gentagelser, at en 10-arig
referenceperiode er alt for lang og ikke stemmende med den generelle tendens i
dansk lovgivning, hvor fristerne for foraeldelse bliver kortere. Tavlen bgr sa at sige
viskes ren efter 3 ar og ikke efter 10 ar. Lokale Pengeinstitutter anferer ligeledes, at
perioden bgr gares kortere

Kommentar

Det fremgar af de modtagne haringssvar, at der er usikkerhed om anvendelsen af
de badestarrelser, der er angivet i lovbemarkningerne, herunder den beregnede
nedre graense pa 0,2 pct. af virksomhedens egenkapital, dog minimum kr. 5.000 og
maksimum kr. 500.000.

@konomi- og erhvervsministeren far med lovforslaget hjemmel til at give Finanstil-
synet mulighed for at kunne udstede administrative bgdeforeleeg. For de bestem-
melser, hvorefter der vil kunne udstedes administrative badeforeleeg, er der i lov-
forslaget angivet konkrete badestarrelser for overtreedelse heraf. Der er saledes
fastsat et fast sanktionsniveau for disse bestemmelser. Ved eventuelt kommende
tilfejelser af yderligere bestemmelser til ”positivlisten”, vil der ligeledes blive fastsat
et fast sanktionsniveau. | forhold til Lokale Pengeinstitutters forslag om, at de kon-
krete opregnede badestarrelser pa enkelte bestemmelser, skal fastseettes med ud-
gangspunkt i de enkelte virksomheders starrelse, er det vurderet, at i de tilfaelde,
hvor Finanstilsynet kan udstede et administrativt bgdeforeleeg, er det vigtigt, at
lovovertraederen kender et fast bgdeniveau. De konkrete badestgrrelser er fastsat
med udgangspunkt i praksis fra de sager, der har vaeret pa det finansielle omrade.
Hvis det i en konkret sag vurderes, at det angivne bgdeniveau i det administrative
bedeforelaeg ikke er retvisende for sagen, vil Finanstilsynet overgive sagen til Stats-
advokaten for Seerlig @konomisk Kriminalitet til videre retsforfglgning. For over-
treedelse af de gvrige bestemmelser, geelder den angivne formel for beregning af
bedestgrrelserne
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Tilkendegivelserne under hgringen har veeret negative over for forslaget om en vej-
ledende nedre graense pa 0,2 pct. af egenkapitalen med et minimum og maksimum,
som var tilteenkt at geelde generelt for udmaling af straf for overtraedelse af samtli-
ge gvrige bgdebelagte bestemmelser i 8 373 i lov om finansiel virksomhed og § 93 i
lov om veerdipapirhandel m.v. P& baggrund heraf vil denne del udga af neerveerende
lovforslag med henblik pa en neermere undersggelse.

Undersggelsen vil bl.a. skulle vurdere sanktionsniveauet og beregningsmetoden
under hensyntagen til, at en bgde bade skal have en pgnal og en preaeventiv karak-
ter. For at opna dette i forhold til starrelsen pa de virksomheder, som optreeder pa
de finansielle markeder, er det vigtigt, at bedeniveauet ikke er uvaesentligt. Samti-
dig er det ogsa vigtigt, at bgdeniveauet i Danmark ikke er lavere end i de lande,
som Danmark almindeligvis sammenligner sig med pa det finansielle omrade. Det
bemaerkes endeligt, at domstolene fortsat skal foretage en konkret vurdering.

For sa vidt angar de strafbelagte bestemmelser i lov om finansiel virksomhed og lov
om veerdipapirhandel, som ikke omfattes af Finanstilsynets mulighed for at udstede
administrative bgdeforeleeg, vil der ogsa her kunne veere et behov for at fastsaette
en vejledende nedre greense for badestarrelserne, nar der er tale om overtraedelser
foretaget af fysiske personer. | forbindelse med ovennzvnte undersggelse vil der li-
geledes blive udarbejdet forslag til en sddan graense for fysiske personer. Det er li-
geledes her centralt, at bgden for overtraedelser af den finansielle lovgivning ogsa
skal have en bade pegnal og praeventiv karakter for f.eks. direktions- og bestyrel-
sesmedlemmer i finansielle virksomheder.

Med hensyn til Lokale Pengeinstitutters forslag om et loft pa badeniveauet afhaen-
gig af gruppestarrelserne (gruppe 1-4 institutter) bemaerkes det, at der ikke med
forslaget er tiltaenkt at skulle fastseettes et loft for bgderne. Hverken et minimums
eller maksimums loft. Desuden findes der ikke en tilsvarende almindelig anvendt
inddeling i en raekke af de andre virksomheder end pengeinstitutter, som ogsa om-
fattes af reglerne.

For sa vidt angar skeerpelse af straffen i tilfeelde af gentagelser inden for de seneste
10 ar bemaerkes det, at denne tidsramme er i overensstemmelse med den tidsram-
me, der anvendes i straffelovens § 84. Der ses ikke at vaere grundlag for at fravige
denne almindeligt geeldende tidsramme, hvorfor denne fastholdes. Det vil blive ud-
dybet i lovbemeaerkningerne, at tidsrammen fglger af straffelovens § 84.

3.10. Almennyttige organisationer - Hvidvaskloven

3.10.1. Forholdet til persondatalovens bestemmelser

Datatilsynet, Finansradet, Advokatradet og Forsikring og Pension henstiller til, at
forslaget til 8 16 a om almennyttige organisationer overvejes ngermere i forhold til
persondatalovens og databeskyttelsesdirektivet, neermere bestemt, om bestem-
melsen vil indebeere en offentliggerelse af fglsomme personoplysninger omfattet
af persondatalovens § 7, og om bestemmelsen om offentliggarelse overhovedet
kan gennemfgres inden for rammerne af databeskyttelsesdirektivet.

Kommentar:
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Lov om behandling af personoplysninger (persondataloven) gennemfgrte EU's di-
rektiv om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personop-
lysninger og om fri udveksling af sadanne oplysninger. Lovforslaget skal saledes
vurderes i forhold til persondataloven med henblik pa at undga lovkonflikt. Lovfors-
laget indeholder bestemmelser om behandling af personoplysninger, herunder krav
om indhentelse og opbevaring af oplysninger om personer, der yder bidrag til orga-
nisationen pa 100.000 kr. og derover (stk. 2) og om bidragsmodtagere (stk. 3).

| henhold til persondatalovens § 7 ma der ikke behandles oplysninger om racemaes-
sig eller etnisk baggrund, politisk, religigs eller filosofisk overbevisning, fagfore-
ningsmaessige tilhgrsforhold og oplysninger om helbredsmaessige og seksuelle for-
hold (sékaldt "personfalsomme oplysninger"). Det fremgar dog af § 7, stk. 4, at en
almennyttig organisation inden for rammerne af sin virksomhed kan foretage be-
handling af de naevnte oplysninger om organisationens medlemmer eller personer,
der pa grund af organisationens formal er i regelmaessig kontakt med denne. Vide-
regivelse af sadanne oplysninger kan dog kun finde sted, hvis den registrerede har
meddelt sit udtrykkelige samtykke hertil.

Lovforslaget indeholder ikke bestemmelser, der anses at veere i konflikt med person-
datalovens § 7, idet lovforslaget hverken stiller krav om eller forudsaetter behandling
af andre oplysninger end identitetsoplysninger. Det vil dog det i bemaerkningerne til
lovforslagets & 16 a blive preeciseret, at der ikke ma ske registrering af personfal-
somme oplysninger i strid med persondatalovens § 7. Det ses ikke, at lovforslagets
bestemmelser strider mod andre bestemmelser i persondataloven.

3.10.2. Overvejelser vedrgrende afleeggelse af arsregnskaber
ISOBRO anfgrer, at det ikke er hensigtsmaessigt, at de almennyttige organisationer,

der har forskudt regnskabsar, skal endre praksis, saledes at regnskabsaret falger
kalenderaret, samt at regnskaber skal offentliggares senest 1. maj dvs. fire mane-
der efter regnskabsafslutning, idet det er normal praksis bade for arsregnskaber og
indsamlingsregnskaber, at disse offentliggares senest 6 maneder efter regnskabs-
afslutning. ISOBRO anbefaler derfor, at kravet om, at regnskabsaret skal fglge ka-
lenderaret, udgar, og at offentliggerelse af regnskaber skal fglge allerede eksiste-
rende praksis for regnskaber for almenvelggrende organisationer.

Kommentar

Lovforslagets foresldede regler vedrgrende regnskaber er bygget over samme saet
regler som reglerne om regnskabsafleeggelse i lov om finansiel virksomhed. Der er
saledes ikke taget hgjde for, at ikke alle almennyttige organisationer har samme
regnskabsar. Bestemmelserne &ndres derfor, saledes at ISOBROS forslag indarbej-
des.

3.10.3. "De veesentligste bidragsmodtagere”

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) forudseetter, at foreninger med
almennyttigt sigte bade i Danmark og i udlandet ogsa skal registreres. FSR mener
endvidere, at det med fordel kunne angives i bemarkningerne til forslaget til 8 16
a, stk. 6, hvad der konkret menes med "de vaesentligste bidragsmodtagere”, lige-
som det kunne klarggres, om det er de vasentligste bidragsmodtagere i regn-
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skabsaret eller helt frem til regnskabsafleeggelsen (senest 1. maj i det falgende ka-
lenderar), der gnskes oplyst.

Kommentar

Der henvises til bemaerkningerne til lovforslaget, hvoraf fremgar, at almennyttige
organisationer, der udelukkende yder bistand til velggrende formal inden for lan-
dets greaenser, ikke er omfattet af bestemmelsen i 8 16 a, stk.6. Baggrunden for
denne begraensning er, at indsamling eller videresendelse af midler til fordel for
formal her i landet vil veere underlagt myndighedskontrol, herunder skattekontrol.
Uden denne begreensning vil bestemmelsen desuden omfatte et meget stort antal
organisationer, der samler ind til kulturelle aktiviteter, herunder sports- og andre
fritidsaktiviteter, her i landet.

Pa baggrund af hgringen har det vist sig hensigtsmaessigt at preecisere flere begre-
ber. Det preeciseres, at der ved indsamling skal forstas offentlig indsamling. En ind-
samling er offentlig, safremt opfordring til at yde bidrag rettes til andre end perso-
ner, der er indbyderne personligt bekendt, eller som har szerlig tilknytning til de
personer eller virksomheder, til hvis fordel indsamlingen sker. Og det preeciseres, at
udtrykket “videresender midler” omfatter bade videresendelse af midler, der er
modtaget ved offentlig indsamling, og midler, der er modtaget pa anden made.

Andringen ger det klart, at private indsamlinger til de naevnte formal i udlandet ik-
ke er omfattet.

Pa baggrund af hgringen vil 8 16 a, stk. 4, endvidere blive endret, idet kravet om,
at den almennyttige organisation skal have skriftlige interne regler, der sikrer, at al-
le midler bogfares korrekt og anvendes i overensstemmelse med organisationens
formal, udgar af bestemmelsen, idet det allerede fremgar af anden lovgivning.

§ 16 a, stk. 5 og 6, eendres i lyset af hgringen sdledes, at den almennyttige organi-
sation ikke skal offentliggare oplysninger om identiteten af de personer, der ejer,
kontrollerer og leder organisationens aktiviteter, ligesom arsregnskabet, der skal
offentliggares, ikke leengere skal indeholde oplysninger om de vesentligste bi-
dragsmodtagere.

Samtidig eendres § 16 a, stk. 7, idet det kan slas fast, at den almennyttige organisa-
tion skal opbevare oplysninger om identiteten af de personer, der ejer, kontrollerer
og leder organisationens aktiviteter, og bidragsmodtagere i mindst 5 ar efter
transaktionens gennemfgrelse. £ndringen skal ses i sammenhang med foransta-
ende aendringer, der medfarer begraensning af pligten til offentliggarelse.

Det er i henhold til lov om offentlige indsamlinger og pyramidespil et krav, at en
indsamling skal forestas af en institution, en forening eller en komité bestaende af
mindst tre personer, hvoraf mindst én skal veere en her i landet boende myndig per-
son, som skal veere medansvarlig for de forpligtelser, der pahviler arrangererne.
Forslaget til § 16 a, stk. 10, udgar derfor, idet offentlige indsamlinger foretaget af
enkeltpersoner anses for tilstraekkeligt reguleret i den naevnte indsamlingslov.
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3.11. @vrige eendringer - Hvidvaskloven

3.11.1. Offentliggarelse af tilsynsreaktioner i hvidvaskloven

Datatilsynet, Finansradet og Advokatradet har henstillet til, at forslaget til § 34 d
overvejes naermere i forhold til persondataloven og databeskyttelsesdirektivet.
Neermere bestemt bear det i bemeaerkningerne beskrives, hvorvidt der med den pa-
taeenkte ordning sker fravigelse af persondataloven. Datatilsynet henviser i forbin-
delse hermed til beteenkning nr. 1516 om offentlige myndigheders offentliggarelse
af kontrolresultater, afggrelser m.v. Endvidere anfarer Finansradet og Forsikring og
Pension, at der i sager i medfgr af lov om finansiel virksomhed kun sker offentlig-
gerelse af principielle sager og sager af vidtreekkende betydning, der har veeret fo-
relagt for Det Finansielle Virksomhedsrad. Den foreslaede offentliggarelse pa hvid-
vaskomradet er meget bredt formuleret og omhandler alle afgarelser, herunder
fortolkningsspargsmal, hvor Finanstilsynet har pabudt et pengeinstitut at indrette
sig pa en anden made, safremt Finanstilsynet finder afgarelsen veesentlig. Dette
bar ske pa baggrund af en grundig afvejning af behovet for offentliggarelse, herun-
der de samfundsmaessige hensyn og hensynet til de personer og virksomheder, af-
garelsen retter sig imod.

Advokatradet mener, at det er retssikkerhedsmaessigt betaenkeligt, hvis der sker
offentliggerelse af afgarelser, som det ikke har veeret muligt for den pageeldende
at sgge omgjort gennem administrativ rekurs, domstolsprgvelse eller lignende. Ra-
det anfgrer endvidere, at det er mere overordnet betzenkeligt med offentliggarel-
sesordninger, hvor det reelt er truslen om offentliggarelse og deraf falgende nega-
tiv omtale, narmere end hensynet til modtagerne af de offentliggjorte oplysnin-
ger, der begrunder offentliggarelsesreglerne. Tveertimod synes en offentligggrelse
at naerme sig en disciplineer foranstaltning. Advokatradet har noteret sig, at de fo-
resldede regler i lovforslagets § 34 d ikke tilsigter at gribe ind i de seerlige regler om
offentliggerelse af sanktioner mod advokater, der er indeholdt i retsplejelovens
regler om offentliggarelse af Advokatnaevnets afgarelser.

Kommentar

Det er hensigten med lovforslaget, at der skal ske offentliggerelse af afggrelser,
som Finanstilsynet traeffer i henhold til naermere angivne bestemmelser i hvidvask-
loven, og som Finanstilsynet anser for at veere af vaesentlig betydning, samt beslut-
ninger om oversendelse til politiet med henblik pa videre efterforskning. Forslaget
giver mulighed for, at offentliggerelse kan ske med angivelse af navnet pa den virk-
somhed, som afgarelsen eller beslutningen om politimaessig efterforskning vedre-
rer. Offentliggerelse med angivelse af navn vil ske i de situationer, hvor Finanstilsy-
net vurderer, at offentligheden har en interesse i at fa oplysninger om personer og
virksomheder, som pa et eller flere vaesentlige omrader har undladt at overholde
krav i hvidvaskloven og som derved har vaesentligt forgget risikoen for at blive mis-
brugt til hvidvask eller terrorfinansiering. Afgerende vil veere en samlet vurdering
af, i hvor hgj grad virksomhedens tilsideszttelse af reglerne har medfert en vee-
sentlig risikoforggelse. Der vil typisk ikke veere tale om enkeltstaende tilfeelde, hvor
en medarbejder har overtradt interne forretningsgange. Derimod vil der typisk vee-
re tale om tilfaelde, hvor virksomheden har utilstraekkelige forretningsgange og un-
dervisningsprogrammer, og hvor der herudover konstateret konkrete flere tilfaelde
af overtreedelse af "kend-din-kunde” krav, opmaerksomheds- og underretningspligt
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eller lignende. Det bemaerkes, at offentliggarelse ikke kan ske, hvis det efter Fi-
nanstilsynets vurdering vil medfare uforholdsmaessig stor skade for virksomheden
eller efterforskningsmaessige hensyn taler imod. Dette praciseres i bemaerkninger-
ne.

Bemaerkningerne uddybes ogsa med, at der vil blive foretaget en fornyet vurdering
af bestemmelsen, seerligt i relation til persondataloven og Justitsministeriets be-
teenkning nr. 1516 (2010) om offentlige myndigheders offentliggarelse af kontrol-
resultater, afggrelser m.v. | bemaerkningerne vil der endvidere blive taget stilling til
de 6 punkter, som er naevnt i Justitsministeriets betaenkning nr. 1516.

Oprindeligt er der med forslaget lagt op til en bred offentliggerelsespligt, saledes at
bade navne pa personer og virksomheder skal omfattes. Pa baggrund af heringen
begraenses muligheden for offentliggarelse imidlertid saledes, at forslaget ikke om-
fatter fysiske personer og enkeltmandsvirksomheder. Herved undgas offentligge-
relse af sakaldt personhenfgrbare oplysninger. Denne begraensning er ikke til hinder
for, at der kan ske offentliggarelse af afgarelser, som vedrarer virksomheder, der
drives i selskabsform, hvor virksomhedens navn i sig selv er personhenfgrbart.

For sa vidt angar det af Advokatradet anferte vedragrende rekursmulighed, skal det
bemaerkes, at hensigten med offentliggarelsen ikke er, at det skal have karakter af
en disciplinaer foranstaltning, hvorfor spgrgsmalet om rekursmulighed ikke vurde-
res aktuelt. Det skal endeligt bemeerkes, at der allerede i dag findes regler om of-
fentliggerelse pa det finansielle omrade, herunder offentligggrelse af radsafgarel-
ser med navns nzvnelse og offentliggarelse af redeggarelser, der indeholder Finans-
tilsynets vurderinger af et penge- eller realkreditinstitut. Der synes ikke at veere ar-
gumenter der kan begrunde, at der pa dette omrade for hvidvaskloven skal ske en
forskelsbehandling eller der i gvrigt geelder forhold, som forhindre offentliggarelse.

3.11.3. Kriminalisering af tilsidessettelse af opmaerksomhedspligt

Advokatradet anfarer, at der ikke er behov for den foreslaede kriminalisering af til-
sideseettelse af den generelle opmaerksomhedspligt. Advokatradet henviser serlig
til, at formuleringen af opmaerksomhedspligten i § 6, stk. 1, ikke er tilstreekkelig
preecis.

Kommentar

I henhold til § 6, stk. 1, skal de af loven omfattede virksomheder og personer »vaere
opmeerksom pa kunders aktiviteter, som pa grund af deres karakter seerlig menes
at kunne have tilknytning til hvidvask eller finansiering af terrorisme. Dette gaelder
iseer komplekse eller useedvanlig store transaktioner og alle ussedvanlige transakti-
onsmgnstre set i forhold til kunden, samt transaktioner, der har forbindelse til lan-
de eller territorier, hvor der i henhold til erklzeringer fra Financial Action Task Force
anses at veere en sarlig risiko for hvidvask eller finansiering af terrorisme«.

Danmark er pa baggrund af Financial Action Task Forces (FATF’s) anbefaling R.17
og IMF’s evalueringsrapport om Danmark (august 2006) forpligtet til at kriminalise-
re den omhandlede opmaerksomhedspligt. Det foreslas i lyset af hgringen, at be-
stemmelsen i § 6, stk.1, ikke bliver kriminaliseret. | stedet foretages en gndring af
bestemmelsen i § 25, stk. 1, som omhandler virksomhedens pligt til at udarbejde in-
terne regler. En generel tilsidesaettelse af opmeerksomhedspligten vil have sam-
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menhaeng med utilstreekkelige skriftlige interne regler og uddannelsesprogrammer,
som da vil kunne straffes som tilsidesaettelse af § 25, stk. 1, jf. § 37, stk. 1. Konkrete
tilsideseettelser af opmarksomhedspligten vil samtidig medfere en tilsideseettelse
af undersggelses- og noteringspligten, jf. § 6, stk. 2, som er kriminaliseret i § 37,
stk. 1.

3.12. Oplysningsforpligtelse — intern viden

3.12.1. Ordlyden af § 27, stk. 2 i veerdipapirhandelsloven

Danmarks Rederiforening, Finansradet, DI og Dansk Erhverv bemaerker, at ordlyden
af 8 27, stk. 2, bar veere “ikke leengere er holdt fortrolig”, i stedet for "ikke leengere
er fortrolig”. Ordet "holdt” er afggrende for erhvervsorganisationerne, idet det
signalerer, at der kun skal ske offentligggrelse af den interne viden, hvis denne er
sluppet ud som falge af en laek hos udstederen. Organisationerne anfgrer endvide-
re, at de ikke kan stotte, at den foreslaede formulering ogsa bliver en pligt til at
kommentere de tilfeelde, hvor f.eks. en journalist eller anden geetter rigtigt om,
hvilke kontraktforhandlinger der finder sted, og omtaler dette i pressen.

Advokatradet bemaerker, at den foreslaede oplysningsforpligtelse alene indtraeder,
safremt der er noget at bebrejde udstederen eller de personer, der handler pa ud-
stederens vegne.

Kommentar

Formuleringen "holdt fortrolig” er ikke udtryk for, at der kun skal ske offentliggarel-
se af den interne viden, hvis den interne viden er “sluppet” ud, som fglge af en leek
hos udstederen. Dette har organisationerne anfert. Ordet "holdt” angar alene,
hvorvidt den interne viden fortsat er fortrolig, hvilket ma antages at veere umiddel-
bart konstaterbart. Organisationernes forstaelse af ordet "holdt fortrolig” vil, mod
hensigten, medfare, at udstederne ikke er forpligtiget til at offentliggere den inter-
ne viden, der ikke leengere er fortrolig, fordi udsteder kan henvise til, at udsteder
selv havde holdt den interne viden fortrolig.

Som det fremgar af forslaget og dets bemaerkninger, indtraeder oplysningsforplig-
telsen, nar to betingelser er opfyldt. For det farste, at den interne viden ikke leenge-
re er fortrolig og for det andet, at udstederen far viden om eller ma anses at have
faet viden om, at den interne viden ikke leengere er fortrolig. Hvorvidt den interne
viden ikke laengere er fortrolig beror pa en konkret vurdering. Som eksempel herpa
naevnes, at tredjemand kommer i besiddelse af den interne viden eller dokumenter,
der indeholder intern viden som bliver forlagt eller stjalet. Der er sdledes tale om en
objektiv betingelse, der beror pa, om den interne viden rent faktisk er sluppet ud.
Som det ogsa fremgar af bemaerkningerne indtraeder oplysningsforpligtigelsen ikke,
hvis der er spekulationer eller geetterier i markedet, da oplysningerne saledes ikke
udger intern viden efter definitionen i 8 34, stk. 1 og 2, i lov om verdipapirhandel
mv.

Seerligt af hensyn til markedet og investorerne forekommer det ikke rimeligt, at der
florerer intern viden i markedet, der skaber usikkerhed. Og det ma anses for at vee-
re i udsteders interesse, at der ikke er tvivl i markedet om vaesentlige forhold vedrg-
rende udsteder.
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I lyset af hgringen gendres formuleringen fra "fortrolig” til ”holdt fortrolig”. Endvi-
dere preeciseres det i bemeerkningerne, at det afggrende er, om det umiddelbart
kan konstateres, om den interne viden er “sluppet” ud, uanset hvem eller hvad der
er arsag til, at den interne viden ikke er fortrolig. Bestemmelsen vil derfor ogsa fin-
de anvendelse, selvom der ikke er noget at bebrejde udstederen eller de personer,
der handler pa udstederens vegne. Endvidere vil det blive preciseret, at de to be-
tingelserne, der skal veere opfyldt, for det farste er en umiddelbart konstaterbar be-
tingelse: om den interne viden er fortrolig eller €], og for det andet en subjektiv be-
tingelse: om udstederen far viden om eller ma anses for at have faet viden om, at
den interne viden ikke leengere er fortrolig.

3.12.2. Krav til en selskabsmeddelelse

Dansk Investor Relations Forening (DIRF) og DI bemaerker, at det bar naevnes i be-
meerkningerne til eendringen af § 27, stk. 2, at den selskabsmeddelelse der udlgses,
nar den interne viden ikke leengere er intern, ma formuleres mere overordnet og i
bredere vendinger end blot specifikt at adressere de enkelte laekkede oplysninger —
dog naturligvis under hensyn til det overordnede mal om transparens i markedet
og lige handelsvilkar. Dette forekommer ngdvendigt for, at udstederen i en konkret
situation ikke kan presses til at offentliggare oplysninger pa en made, der er imod
udstederens og dennes enkelte aktionaerers legitime interesser.

Advokatradet bemaerker, at oplysningsforpligtigelsen indtreeder ifglge sin ordlyd,
safremt udstederen far viden om eller m& anses for at have faet viden om, at den
interne viden ikke lzengere er fortrolig”. Hvorvidt dette er tilfeeldet ma bero pa en
konkret vurdering. Advokatradet foreslar, at der i lovbemaerkningerne indsattes
yderligere vejledning herom, herunder seerligt vedrgrende spergsmalet om, hvor
teet de pageeldende oplysninger skal veere pa den reelle interne viden hos udste-
der, ferend oplysningsforpligtigelsen indtreeder. Advokatradet bemeerker, at den
foreslaede nye oplysningspligt vedrarende intern viden er indeholdt i hvad radet
kalder "begraenset offentliggarelse ved laekage™ (se illustration i haringssvaret).

Kommentar

Det fremgar allerede af lovforslaget og bemaerkningerne, at oplysningsforpligtigel-
sen alene vedrgrer den interne viden, som ikke leengere er fortrolig, og at det beror
pa en konkret vurdering, hvordan selskabsmeddelelsen skal formuleres. Det er ikke
muligt entydigt og deekkende for alle situationer at operere med et spgrgsmal om,
hvor teet de pageeldende oplysninger skal veere pa den reelle interne viden hos ud-
steder, fgr oplysningsforpligtigelsen indtraeder. Det vil veere en konkret vurdering i
det enkelte tilfeelde.

@konomi- og Erhvervsministeriet har forstaet Advokatradets bemaerkning saledes,
at der ved "begraenset offentliggerelse ved leekage™ er tale om situationer, hvor ud-
steder kan veelge hvilke oplysninger, som udsteder vil offentliggere.

Det fremgar af bemarkningerne, at den nye oplysningspligt vedrgrer den interne
viden, som ikke leengere er fortrolig, og at det beror pa en konkret vurdering, hvor-
dan en selskabsmeddelelse skal formuleres, jf. 3.12.2 ovenfor. Lovbemaerkningerne
er dog ikke udtryk for, at der alene er en begraenset oplysningspligt som anfgrt af
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Advokatradet, ligesom den nye foreslaede forpligtigelse ikke kun indtraeder, hvis
der er noget at bebrejde udstederen, jf. bemaerkninger under pkt. 3.12.1. Udsteder
er af hensyn til markedet forpligtet til at offentliggere den interne viden, der ikke
leengere er holdt fortrolig.

3.12.3. Ensartet fortolkning af oplysningsforpligtigelsen efter OMXs regelsaet og
veerdipapirhandelsloven

DI bemeerker, at det er afggrende med en ensartet fortolkning af oplysningsforplig-
tigelsen efter OMXs regelsaet og efter veerdipapirhandelsloven, saledes at det for
udsteder vil veere den samme vurdering, der skal foretages, bade efter det ene og
andet regelszet.

Kommentar

Det bemeaerkes, at der er tale om to forskellige regelszt, og at der ikke kan forven-
tes en ensartet fortolkning af OMX regelseet og veerdipapirhandelsloven. OMX og
Finanstilsynet er to selvstaendige enheder.

3.13. Anvendelse af geeldsfordringer som finansiel sikkerhedsstillelse

3.13.1. Fravigelse af kravet i geeldsbrevslovens § 31 om denunciation

Finansradet og Danmarks Nationalbank anfgrer, at der er et behov for at kunne
anvende geeldsfordringer som finansiel sikkerhed. Begge peger imidlertid pa, at
dette kun kan gennemfgres effektivt, hvis visse regler i gaeldsbrevsloven, herunder
kravet om denunciation i geeldsbrevslovens § 31, fraviges. Dette skyldes, at starrel-
sen af de forpligtelser, der skal stilles sikkerhed for overfor de forskellige modpar-
ter, varierer, ofte dag for dag, hvorfor der er behov for at tilfare og udtage sikker-
heder Igbende. Hvis der ved anvendelse af geeldsfordringer skal ske denunciation
hver gang der skal ske tilfgrelse af sikkerheder, vil anvendelsen af geeldsfordringer
som sikkerhed i praksis umuliggares.

Kommentar

Det foreslas med lovforslaget, at der indfgres adgang til at benytte geeldsfordringer
som finansiel sikkerhedsstillelse. Bestemmelserne gennemfgrer gendringerne til di-
rektivet om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse, séledes at sikkerhedsstillelse for
finansielle forpligtelser ved anvendelse af geeldsfordringer beskyttes pa lige vilkar
med sikkerhedsstillelse med veerdipapirer og kontanter.

Baggrunden for sendringen i direktivet om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse er,
at der vurderes at veere eller i det mindste kunne opsta et behov for de finansielle
virksomheder til at kunne gge maengden af de aktiver, der kan anvendes til sikker-
hed. Dette skyldes en udvidet anvendelse af sikkerhedsstillelse i finansielle mellem-
veerende med det formal at sikre den finansielle stabilitet. Det kan saledes leegges
til grund, at der er et behov for anvendelse af geeldsfordringer som sikkerhed, og at
dette kun vil veere praktisk muligt, hvis det kan ske pa en let og smidig made i over-
ensstemmelse med direktivets udgangspunkt, hvor sikringsakten ikke er denuncia-
tion, men fremsendelse af en liste over de omfattede fordringer.

| forleengelse af hgringen vil det dog blive preeciseret i lovforslaget, at modtagelse
af listen over de omfattede fordringer i en situation, hvor sikkerhedsstiller og sik-
kerhedshaver er neerstaende, jf. definitionen i konkurslovens § 2, nr. 2-4, ikke kan
udggre den tilstraekkelige sikringsakt og dermed er uden retsvirkning. Sikkerheds-
stillelsen kan dermed hverken ggres geeldende mellem parterne eller over for tred-
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jemand. Den foreslaede regel er derimod ikke til hinder for, at modtagelse af listen
er relevant sikringsakt i de tilfeelde, hvor sikkerhedsstiller og sikkerhedshaver efter
foretagelsen af sikringsakten bliver neerstaende. Det afgerende er saledes, om
egenskaben af naerstaende er til stede pa det tidspunkt, hvor listen anvendes, sale-
des at det kan frygtes at have veeret motiverende for handlingen.

| de situationer, hvor sikkerhedsstiller og sikkerhedshaver ikke er naerstdende pa
tidspunktet, hvor listen anvendes, er det vurderingen, at geeldsbrevslovens § 31 kan
fraviges henset til det eksisterende behov og under forudsatning af, at det sikres,
dels at fravigelsen ikke giver mulighed for misbrug mellem naertstaende virksomhe-
der, dels at ordningen administreres saledes, at den enkelte pantsatte fordring altid
kan identificeres.

3.13.2. Overholdelse af god skik

Forbrugerombudsmanden peger pa, at et sadant afkald er et veesentligt bebyrden-
de aftalevilkar for en forbruger, og at det bar preeciseres i bemeerkningerne, at et
sadant aftalevilkar skal veere fremhaevet i aftalen, og at konsekvenserne af afkald
pa modregningsretten skal vaere beskrevet pa en klar og tydelig made. Forbrugeren
ma saledes ikke kunne give afkaldet ved f.eks. blot at acceptere den finansielle
virksomheds almindelige forretningsbetingelser eller lignende.

Ifglge forslaget kan 1an til forbrugere anvendes af en finansiel virksomhed som sik-
kerhedsstillelse i forhold til centralbanker. Hvis den finansielle virksomhed i forbin-
delse med anvendelse af en geeldsfordring gnsker at aftale med debitor pa lanet,
hér forbrugeren, at denne giver afkald pa en eventuel modregningsret, skal dette i
henhold til direktivet om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse ske skriftligt.

Kommentar

De af Forbrugerombudsmanden fremhaevede forhold fglger af reglerne om god skik
for finansielle virksomheder i lov om finansiel virksomhed § 43 og den i medfgr her-
af udstedte bekendtggrelse. Reglerne om god skik, herunder informationspligten,
uddybes i bemarkningerne..

3.14. Short-selling

Finansradet foreslar en praecisering af lovbemaerkningerne, saledes at det tydeligt
fremgar, at indfarelse af regler om short-selling alene baseres pa egentlig EU regu-
lering i form af direktiver, og at indfgrelsen af nationale regler om short-selling ikke
baserer sig pa CESR anbefalinger, da dette medfarer en risiko for uensartede regler
og praksis blandt kapitalmarkederne. Alene det forhold, at nationale oplysnings-
forpligtigelser ikke treeder i kraft pa samme tidspunkt, kan have betydning for likvi-
diteten og dermed effektiviteten pa de enkelte markedspladser.

Realkreditradet laegger veegt pa, at anvendelsen af bemyndigelsen til at fastleegge
naermere regler for short-selling af obligationer afventer EU-reguleringen pa omra-
det. Dette er begrundet i, at man gnsker at sikre lige konkurrencevilkar mellem de
europeeiske kapitalmarkeder. Dernast at man undgar, at realkreditinstitutterne
bliver palagt ungdige administrative byrder begrundet i systemmaessige tilpasnin-
ger m.v. farst til nationale regler og efterfglgende til EU-regler.

Kommentar
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Siden lovforslagets udarbejdelse har Kommissionen fremlagt et forslag til forord-
ning om short-selling. Dette sikrer ensartede regler pa europaisk niveau, som bran-
chen gnsker. Som fglge af, at Kommissionen har valgt at laegge op til, at der skal
udstedes en forordning, er der ikke en umiddelbar forpligtigelse til at implementere
reglerne pa nationalt niveau. Da der alene er tale om et forslag til forordning, er
det ikke endeligt besluttet, om reglerne skal fastsattes i form af en forordning eller
et direktiv, hvorfor at forslaget bevares. Uanset hvilken retsakt der vedtages, vil der
ikke blive fastsat national serregulering.

3.15. Stemmeretsbegraensninger

Finansradet har anfart, at radet ikke kan stgtte en generel ophaevelse af reglerne
om stemmeretsbegraensninger for spare- og andelskasser. Radet leegger vaegt pa,
at formalet med stemmeretsbegraensningen har veeret at sikre sparekassernes de-
centrale struktur og demokrati uden bestemmende indflydelse fra enkelte deltage-
re. Sparekasser er definitorisk selvejende institutioner, hvorved forstas organisati-
oner, hvor hverken stiftere, garanter eller andre deltagere er ejere af virksomhe-
dens formue eller overskud. Radet bemaerker, at andelshaveres adgang til kun at
afgive én stemme pa generalforsamlingen udspringer af andelsprincippet om, at
man stemmer “pr. hoved” og ikke "pr. hgved”, og saledes er en del af andelskas-
sernes retlige struktur. Radet henviser ogsa til lovbemaerkningerne, hvoraf det
fremgar, at geeldende stemmeretsbegraensninger i nogle tilfaelde vil kunne forhin-
dre et ngdvendigt kapitalindskud fra en investor, der gnsker indflydelse i overens-
stemmelse med sit indskud. Radet bemaerker hertil, at sparekasserne ikke er stgdt
pa dette problem fra private investorers side og at der ikke fra sektorens side vur-
deres at vaere behov for en ophaevelse af stemmeretsbegraensningerne.

Kommentar

Formalet med forslaget er at gere det lettere for spare- og andelskasser at tiltraek-
ke kapital og derigennem blandt andet medvirke til at muliggere strukturtilpasnin-
ger. Som det ser ud i dag kan de geeldende lovfastsatte stemmeretsbegraensninger
hindre et ngdvendigt kapitalindskud fra en investor, der gnsker indflydelse i over-
ensstemmelse med sit indskud.

| forhold til banker kan sparekasser og andelskasser saledes have sveerere ved at
skaffe starre belgb i ansvarlig kapital i form af garantikapital og andelskapital, da
indskydere af sterre belgb generelt gnsker at fa indflydelse i overensstemmelse
med indskuddet. De lovfastsatte stemmeretsbegreensninger kan dermed vee-
re til hinder for, at sparekasserne og andelskasserne far tilfart ny kapital fra sterre
investorer. Det skal endvidere bemeerkes, at det kan veere sveerere at tiltraekke hy-
brid kernekapital, som kan medregnes med op til 50 pct. af kernekapitalen, da inve-
storer ma forventes ikke at ville acceptere vilkar om konvertering, som giver inve-
storen meget lille indflydelse. Spare- og andelskasserne ma i stedet ngjes med at
falde ind under de regler, hvorefter den hybride kernekapital kun kan medregnes
med op til 35 pct. af kernekapitalen.

Derudover kan stemmeretsbegraensningerne ogsa have den effekt, at de beskytter
en bestyrelse, som ellers ville kunne blive afsat af henholdsvis garanter eller an-
delshavere. Forslaget bevirker ikke, at de stemmeretsbegreensninger, der findes i
vedteegterne i spare- og andelskasser skal ophaeves. Hvorvidt disse stemmeretsbe-
greensninger skal ophaeves, bestemmes af henholdsvis sparekassens kompetente
organ (repreesentantskabet) eller andelskassens kompetente organ (generalfor-
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samlingen) med respekt af de majoritets- og quorum-regler, der findes i spare- eller
andelskassens vedteegter.

Der vil i lovforslaget blive indsat en overgangsbestemmelse pa 2 ar. Herved vil de
spare- og andelskasser, som matte gnske at fastholde en regel om stemmeretsbe-
graensning, og som ikke pa nuveaerende tidspunkt har en bestemmelse herom i ved-
teegterne, kunne na at indrette sig pa ophaevelsen. Ligeledes kan de spare- og an-
delskasser, der matte have en bestemmelse om stemmeretsbegraensning i vedtaeg-
terne kunne ophaeve denne indenfor de 2 ar. Dette vil blive preeciseret i forslaget
samt bemaerkningerne hertil.

3.16. Bemyndigelse til at fastseette regler om udstedelse af geeldsbreve med vil-
kar om konvertering

Advokatradet anfarer, at det ikke af lovforslaget fremgar, hvilken detailregulering
der ved bemyndigelsens udnyttelse teenkes gennemfgrt pa omradet, hvilket radet
finder betaenkeligt. Advokatradet anbefaler, at bekendtggrelsen, hvorved en sadan
bemyndigelse udnyttes, udstedes samtidig med ikrafttreedelsen af lovbestemmel-
sen, saledes at der pa dette tidspunkt haves klarhed over retstilstanden pa omra-
det. For at undga uklarhed med hensyn til, hvilke regler der i fald forslaget vedta-
ges konkret skal finde anvendelse, bar der efter Advokatradets opfattelse indseet-
tes en bestemmelse i lov om finansiel virksomhed, hvorefter bestemmelserne i sel-
skabslovens kapitel 10 for sa vidt angar konvertible geaeldsbreve ikke finder anven-
delse pa finansielle virksomheder, efterfulgt af den ved lovforslaget foreslaede
bemyndigelse.

Kommentar

Det fremgar af forslaget og bemaerkningerne, at der kan fastseettes regler, der ta-
ger udgangspunkt i selskabslovens kapitel 10 med de justeringer, der er ngdvendige
for at tilpasse reglerne de finansielle virksomheders szrlige forhold.

Selskabsloven indeholder i kapital 10 en raekke regler om kapitalforhgjelser i kapi-
talselskaber, herunder om udstedelse af konvertible geeldsbreve. | den finansielle
lovgivning anvendes imidlertid geeldsbreve og kapitalelementer, herunder bl.a. hy-
brid kernekapital, som ikke direkte omfattes af definitionen af konvertible geelds-
breve. Finansielle virksomheders hybride kernekapital adskiller sig grundleeggende
fra konvertible geeldsbreve ved, at den hybride kernekapital er et efterstillet kapital-
indskud, som instituttet under nogle neermere omsteendigheder kan veere forpligtet
til at konvertere til eksempelvis aktiekapital. | modseetning hertil er konvertible
geeldsbreve et |an, der giver langiver, nar betingelserne herfor er til stede, en ret,
men ikke en pligt, til at blive kapitalejer i selskabet. Reglerne om konvertible geelds-
breve i selskabsloven, finder saledes fortsat anvendelse for konvertible geeldsbreve
ogsa for finansielle virksomheder. Reglerne, der skal fastseettes i medfar af den fo-
resldede bemyndigelse vedrgrer de seerlige geeldsbreve pa det finansielle omrade,
der indeholder vilkar om konvertering, men som ikke er omfattet af definitionen af
konvertible geeldsbreve i selskabsloven. Pa denne baggrund opretholdes forslaget
ueendret.

3.17. Risikomeerkning af 1an
3.17.1. Ordningens anvendelsesomrade
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Danske BoligAdvokater, Finansradet og Realkreditforeningen anfarer, at det af
bemaerkningerne til lovforslagets konsekvenser fremgar, at der vil vaere admini-
strative byrder for virksomheder, der udbyder lan til forbrugere og foreninger, og
ger i den forbindelse opmaerksom pa, at foreninger ikke er omfattet af det almin-
delige forbrugerbegreb. Organisationerne bemzerker, at reglerne kun bar geelde
for andre end forbrugere, og at det kendte forbrugerbegreb ikke bar fraviges.

Finans og Leasing peger pa, at lan, der udbydes via fjernsalg, er omfattet af forbru-
geraftalelovens fjernsalgsregler for finansielle tjenesteydelser. Det faglger af denne
lov, at der skal oplyses om "eventuelle szerlige risici ved tjenesteydelsen som fglge
af ydelsens szerlige karakter eller [...], hvis ydelsens pris afhaenger af udsving pa de
finansielle markeder”. Finans og Leasing finder derfor som udgangspunkt, at lan,
der ydes via fjernsalg, ikke bgr veere omfattet af de nye regler om risikomaerkning.

Kommentar

Det er hensigten, at risikomaerkningen bade skal oplyses til almindelige forbrugere
og ejer- og andelsboligforeninger, der optager lan med pant i fast ejendom. Det har
saledes bl.a. veeret ydelsen af swaplan til andelsboligforeninger, der har medvirket
til at afdaekke behovet for en risikomaerkning. Selv om ejer- og andelsboligforenin-
ger ikke kan siges at handle erhvervsmaessigt, er det korrekt, at sadanne foreninger
ikke entydigt er omfattet af forbrugerbegrebet. Det vil i bemaerkningerne til lovfors-
laget blive preeciseret, at oplysninger om et lans risikomaerkning skal gives til for-
brugere og ejer- og andelsboligforeninger.

Formalet med de nye regler om risikomaerkning er at skabe en umiddelbar tilgeen-
gelig og simpel kategorisering af udlansprodukter, som szetter lantageren i stand til
let og hurtigt at se, om der er forhold ved lanet, som denne bar veere serlig op-
maerksom pa. Kategoriseringen skal fungere som et hjeelpemiddel til at veelge det
lan, som passer bedst til lantageren. Det er derfor vigtigt, at lantagerne far infor-
mation om risikomaerkningen, uanset om laneaftalen vil blive indgaet via fiernsalg
eller gj.

3.17.2. Forholdet til anden regulering, herunder isaer EU-baseret regulering
Finans & Leasing anfarer, at lovforslagets bemaerkninger bgr omtale forbrugerafta-
lelovens regler om fjernsalg. Organisationen peger samtidig pa, at disse regler gen-
nemfgrer fjernsalgsdirektivet, der ligesom forbrugerkreditdirektivet er totalhar-
moniseringsdirektiver. Finans & Leasing stiller sig derfor tvivlende overfor, om der
overhovedet er mulighed for at indfgre supplerende informationskrav vedrgrende
risikomaerkning.

Kommentarer

De foreslaede regler om risikomaerkning af Ian skal fungere som et supplement til
de eksisterende oplysningsforpligtelser i kreditaftaleloven og forbrugeraftaleloven
og skannes derfor ikke at blive bergrt af de totalharmoniseringsdirektiver, som de
to love er baseret pa.

3.17.3. Kategorisering af laneprodukter
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Dansk Industri og Finans og Leasing bemaerker, at kategoriseringen af laneproduk-
terne skal ske pa en objektiv og hensigtsmaessig made. De naevnte organisationer
peger samtidig pa, at risikoen ved et I1an ikke ngdvendigvis er afhaengig af lanets
egenskaber, idet det er den enkelte lantagers gkonomiske forhold, der afger, hvor-
vidt et givet lan er risikofyldt for lantageren eller ej. En risikokategorisering kan
derfor komme til at virke mere vildledende end vejledende.

Finans og Leasing og Dansk Industri finder desuden, at de gaeldende regler om arli-
ge omkostninger i procent (AOP) allerede pé tilstraekkelig made sikrer kunderne in-
formation om omkostningerne ved et lan, og at der derfor ikke er behov for at ind-
drage omkostninger som et kriterium ved kategoriseringen af lanetyperne.

Dansk Industri tilkendegiver samtidig, at risikomaerkningen vil pavirke udbud og ef-
terspargsel efter lan, hvilket efter omsteendighederne kan reducere udbuddet af
eksempelvis dyre lan, hvorfor en herved tabt indtjening vil skulle hentes ind pa an-
dre produkter.

Endelig bemeaerker Finans og Leasing, at lovforslaget primeert er foranlediget af de
sakaldte trappelan, som andelsboligforeninger har optaget, og finder, at dette bgr
fremga klart af lovforslagets bemaerkninger.

Kommentarer

Der vil som naevnt blive nedsat en arbejdsgruppe i forbindelse med udarbejdelsen af
bekendtggarelsen. Arbejdsgruppen vil bl.a. veere med til at fastleegge de kriterier,
der skal ligge til grund for kategoriseringen af laneprodukterne. Organisationerne
vil dermed fa mulighed for at sikre, at der opstilles retvisende og hensigtsmaessige
kriterier for kategoriseringen.

Det vil i lovforslagets bemaerkninger blive preciseret, at sammensatte laneproduk-
ter, herunder swaplan og trappelan, kan veere szerligt vanskelige at overskue for de,
som optager lanene. Derfor vil spargsmalet, om et lan udbydes sammen med andre
finansielle instrumenter, kunne indga som et kriterium i kategoriseringen.

Omkostningerne ved et lan vil ikke veaere et forhold, der tilleegges betydning i for-
bindelse med kategoriseringen, idet der allerede i dag findes skiltningsregler og op-
lysningskrav om arlige omkostninger i procent (AOP), som pa tilstraekkelig made gi-
ver lantagerne mulighed for at vurdere prisen pa et lan. Hertil kommer, at omkost-
ningerne ved et |an ikke har betydning for lanets kompleksitet.

3.17.4 Implementering

Fsva. risikomaerkning af lan, sa peger hegringssvarene generelt pa, at den korte hg-
ringsfrist er utilfredsstillende og ikke giver mulighed for at foretage en reel vurde-
ring af lovforslaget og dets konsekvenser. Dansk Ejendomsmeeglerforening, Danske
BoligAdvokater, Finans & Leasing, Finansradet, Realkreditforeningen og Realkre-
ditradet anferer i den forbindelse, at der bgr foretages et grundigt forarbejde, in-
den der lovgives pa omradet, herunder en afdaekning af det reelle behov for at ind-
fare nye regler, samspillet med eksisterende lovgivning, og hvorvidt de administra-
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tive byrder, der vil veere forbundet med ordningen, star mal med risikomaerknin-
gens eventuelle merveerdi for lantagerne.

Endelig fremhaever flere haringssvar, at omfattende aendringer af kreditaftalelo-
ven, herunder nye regler om preekontraktuel information, snart traeder i kraft,
hvorfor det vil veere hensigtsmaessigt at afvente konsekvenserne af disse regler, far
der indfgres nye informationsregler.

Samtlige organisationer, der har afgivet hgringssvar, anfgrer, at de gnsker at blive
inddraget i udarbejdelsen af bekendtggrelsen om risikomaerkning og seerligt i ud-
formningen af de kriterier, der skal ligge til grund for kategoriseringen af lanepro-
dukterne.

Kommentar

| forhold til haringsperiodens leengde er det vigtigt at bemaerke, at der udelukkende
er tale om en bemyndigelsesbestemmelse, hvis neermere udmgntning vil ske i be-
kendtgarelsesform. Det er vurderingen, at de nye regler om risikomaerkning af Ian
vil vaere et nyttigt supplement til de eksisterende og kommende informationskrav.
Meerkningen vil sdledes give potentielle lantagere et redskab til at fa en hurtig,
overordnet forstaelse af forskellige laneformers karakteristika og dermed opfylde
et ellers udaekket behov for en umiddelbart forstaelig og lettilgeengelig information.

Der vil blive nedsat en arbejdsgruppe i forbindelse med udarbejdelsen af bekendt-
garelsen. Alle relevante forbruger- og erhvervsorganisationer vil fa plads i arbejds-

gruppen.

4. Udstedelse af bekendtgarelser

En reekke organisationer peger pa, at de gnsker at blive inddraget i det videre ar-
bejde med de bekendtgarelser, der vil blive udarbejdet i medfar af de foreslaede
bemyndigelser i lovforslaget.

Kommentar

Det er planlagt, at organisationerne vil blive inddraget i arbejdet med udarbejdelse
af de supplerende regler, savel pa mgder som skriftligt. Dette fremgar allerede af
bemaerkningerne til lovforslaget, ligesom det ogsa er en naturlig del af regulerings-
arbejdet.

5. £ndring af lov om handhavelse af udbudsreglerne m.v.

Den 12. maj 2010 vedtog Folketinget lov om handhaevelse af udbudsreglerne m.v.
Loven implementerer Parlamentets og Radets direktiv 2007/66/EF om forbedring
af effektiviteten af klageprocedurerne i forbindelse med indgaelse af offentlige
kontrakter.

Efter vedtagelsen er @konomi- og Erhvervsministeriet blevet opmaerksom pa, at
der beklageligvist er sket en fejl i implementeringen af direktivet, hvorfor det er
ngdvendigt at fremsaette et eendringsforslag, der skal vedtages i Folketinget, sale-
des fejlen kan rettes.
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Hvis en medlemsstat veelger at indfgre klagefrister, dikterer direktiv 2007/66/EF
visse minimumsfrister og betingelser. Danmark har med lov om handhaevelse af
udbudsreglerne m.v. valgt at indfare klagefrister. Disse klagefrister skal derfor leve
op til minimumsfristerne i direktivet.

Klagefristen i § 7, stk. 3 i lov om handhaevelse af udbudsreglerne lgber p.t. fra or-
dregiverens offentliggarelse af "bekendtgerelse med henblik pa frivillig forudgaen-
de gennemsigtighed” i Den Europeeiske Unions Tidende. Direktivet foreskriver
imidlertid, at klagefristen skal lagbe fra ordregiverens offentliggarelse af “bekendt-
gerelse om indgaede kontrakter” i Den Europaeiske Unions Tidende.

Da offentliggerelsen af sidstnaevnte i tid ligger efter offentliggerelsen af “bekendt-
gerelse med henblik pa frivillig forudgaende gennemsigtighed”, har den geeldende
formulering af loven den konsekvens, at de klageberettigede har en kortere frist til
at klage, end direktivet foreskriver.

Pa den baggrund foreslas det med naerveerende lovforslag, at fristen for klage lgber
fra ordregiverens offentliggerelse af, at denne har indgaet kontrakt. Hermed sikres
den laengere klagefrist sadan som direktivet foreskriver.

For at sikre at klagefristerne beregnes ud fra samme dato, foreslas det endvidere,
at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens klagefrist ligeledes skal lgbe fra ordregive-
rens offentliggarelse af, at denne har indgaet kontrakt.

Da der alene er tale om at bringe lovens tidsfrister i overensstemmelse med krave-
ne i direktiv 2007/66/EF, har denne del af lovforslaget ikke veeret i hgring.

6. Oversigt over hgrte organisationer

Advokatradet, Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Erhvervssyg-
domssikring (AES), Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP), Arbejdsskadestyrelsen,
Beskeeftigelsesministeriet, Barsmaeglerforeningen, Danish Venture Capital and Pri-
vate Equity Association, Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederiforening, Dan-
marks Skibskredit A/S, Danmarks Statistik, Dansk Aktionzerforening, Dansk Ar-
bejdsgiverforening, Dansk Autoriseret Markedsplads A/S, Dansk Byggeri, Dansk
Ejendomsmeeglerforening, Dansk Erhverv, Dansk Forening for International Motor-
karetgjsforsikring (DFIM), Dansk Industri, Dansk Investor Relations Forening — DIRF,
Dansk Landbrug, Dansk Metal, Dansk Pantebrevsforening, Danske Advokater, Dan-
ske Andelskasser, Danske Forsikrings- og Pensionsmaeglere, Danske Forsikrings-
funktioneerers Landsforening, Danske Maritime, Danske Regioner, Datatilsynet,
Den Danske Aktuarforening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den Danske
Fondsmaeglerforening, Det Danske Handelskammer, Disciplineernaevnet for Stats-
autoriserede Revisorer, Erhvervs- og Byggestyrelsen, Erhvervs- og Selskabsstyrel-
sen, FDIH — Foreningen for Distance- og Internethandel, Finans og Leasing, Finans-
forbundet, Finanshuset i Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finansministeri-
et, Finansradet — Danske Pengeinstitutters Forening, Finanssektorens Arbejdsgiver-
forening, Forbrugerombudsmanden, Forbrugerradet, Forbrugerstyrelsen, Forenin-
gen af Firmapensionskasser, Foreningen af Forretningsfgrere for Udenlandske For-
sikringsselskaber, Foreningen af Interne Revisorer, Foreningen af J.A.K. Pengeinsti-
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tutter, Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Foreningen Danske Revisorer,
Foreningen Registrerede Revisorer, FOREX, Forsikring & Pension, Forsvarsministe-
riet, Frivilligradet, Funktionzerernes og Tjenestemandenes Fzellesrad (FTF), Feerg-
ernes Hjemmestyre via Rigsombudsmanden pa Feergerne, Garantifonden for ind-
skydere og investorer, Garban-Intercapital Scandinavia, Grgnlands Hjemmestyre
via Rigsombudsmanden i Grgnland, Handveerksradet, Indenrigs- og Socialministeri-
et, Indsamlingsorganisationernes Brancheorganisation (ISOBRO), InvesteringsFore-
ningsRadet, ISACA Denmark Chapter, IT-branchen, Justitsministeriet, Kirkeministe-
riet, Klima- og Energiministeriet, KommuneKredit, Kommunernes Landsforening,
Konkurrencestyrelsen, Kulturministeriet, Kuratorforeningen, KgbmandStandens
OplysningsBureau, Landbrugsradet, Landsforeningen af beskikkede advokater,
Landsorganisationen i Danmark (LO), Lokale Pengeinstitutter, Lenmodtagernes
Dyrtidsfond (LD), Miljgministeriet, Ministeriet for Flygtninge, Indvandrere og Inte-
gration, Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fiskeri, Ministeriet for Sundhed og
Forebyggelse, Ministeriet for videnskab, teknologi og udvikling, OMX Den Nordiske
Bars Kabenhavn A/S, Parcelhusejernes Landsforening, Patent- og Varemeaerkesty-
relsen, PBS (Payment Business Services), Pensionsstyrelsen, PostDanmarks Juridi-
ske afdeling, Realkreditforeningen, Realkreditradet, Rederiforeningen af 1895, Re-
gionale Bankers Forening, Regnskabsradet, Revifora, Revisorkommissionen, Revi-
sortilsynet, Rigsrevisionen, Sammenslutningen Danske Andelskasser, Sikkerheds-
styrelsen, Skatteministeriet, Skibs- og Badebyggeriets Arbejdsgiverforening, Sta-
tens Byggeforskningsinstitut, Statsadvokaten for Seerlig @konomisk Kriminalitet,
Statsministeriet, Sefartsstyrelsen, Telekommunikationsindustrien i Danmark,
Transportministeriet, Udenrigsministeriet, Undervisningsministeriet, VP Securities
A/S, Western Union, @konomi- og Erhvervsministeriet, @konomistyrelsen.

Feglgende organisationer, myndigheder mv. har haft bemaerkninger til lovforsla-
get:

Danske Advokater

Dansk Aktionarforening
Finansradet
Investeringsforeningsradet
ISOBRO

Danmarks Skibskredit
Datatilsynet

Forsikring & Pension

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer
Realkreditforeningen
Realkreditradet

Statsadvokaten Dansk Industri
Dansk Erhverv

Danmarks Rederiforening
Topdanmark

Rigsombudsmanden pa Feergerne
Dansk Investor Relations Forening
Skatteministeriet
Forbrugerombudsmanden
Danmarks Nationalbank

Dansk Aktionarforening
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Carnegie Asset Management
Finanssektorens Arbejdsgiverforening
ATP

Fondsmaeglerforeningen
Lenmodtagernes Dyrtidsfond
Finansforbundet

Forbrugerradet

Lokale Pengeinstitutter
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