Erhvervs-, \1/aekst- og Eksportudvalget 2015-16
g

L 37 Bila
Offentligt

Advokatradet ADVOKATH

SAMFUNDET
Erhvervs- og Vekstministeriet KRONPRINSESSEGADE 28
Finanstilsynet 1306 KDBENHAVN K
Arhusgade 110 TLE. 33969798
2100 Kobenhavn @ DATO 15 scptember 2015

SAGSNR ' 2015 - 3047
ID NR. 363852
ministerbetiening@ ftnet.dk, lefia!finet.dk og asn@finet.dk

Hering - forslag til lov om sendring af lov om finansiel virksomhed, lov om
investeringsforeninger mv.

Ved e-mail af 27. august 2015 har Finanstilsynet anmodet om Advokatrddets
bemarkninger til ovennzvnte forslag.

Advokatradet har falgende bemaerkninger:
Til § 3 nr. 1 (fov om vzerdipapirhandel § 84 I)

Advokatradet konstaterer, at forslaget indebzrer endnu en udvidelse af pligten til at
offentliggere oplysninger om pitaler, pibud, administrative bedeforleeg, mv. pa det
finansielle omride. Af de generelle bem=rkninger til forslaget fremgir det, at
forslaget er udarbejdet med baggrund i anbefalingerne i beteenkning 1516/2010 om
offentlige myndigheders offentliggerelse af kontrolresultater, afgerelser, mv.
Hvordan betznkningens anbefalinger har pavirket forslaget ses imidlertid ikke af de
specielle bemarkninger, idet der tilsyneladende alene er lagt vagt pa en direktivnaer
implementering. Advokatridet skal derfor meget kraftigt opfordre til, at lovforslagets
bemarkninger uddybes vesentligt pd dette punkt.

Til § 3 nr. 6 (lov om veerdipapirhandel § 87)

Forslaget udvider Finanstilsynets adgang til at fore uanmeldte kontrolbeseg til ogsd
at omfatte ikke finansielle modparter. Herefter vil Finanstilsynet til enhver tid mod
forevisning af beherig legitimation og uden retskendelse have adgang til arealer,
hvorfra sddanne typer virksomhed udaves. Der skal siledes ikke vare nogen
kvalificerende omstzndigheder til stede for at gennemfore et sidant kontrolbeseg,

Advokatradet har noteret sig, at Finanstilsynets kontrolbeseg som udgangspunkt skal
foretages varslet og ud fra en risikobaseret tilgang.

samfund@ advokatsamfundet.dk
www,advokatsamfundet.dk



Advokatradet ADVOKATE
SAMFUNDET

Advokatradet finder ikke desto mindre, at bestemmelser som den foreliggende, der
udger en undtagelse til grundlovens udgangspunkt om boligens ukrankelighed, alene
ber anvendes, hvor det ikke er muligt med et mindre indgribende middel at tilgodese
kontrolhensynene. Det fremgar af bemarkningerne, at der ikke ved EMIR-
forordningen er taget stilling til, hvilke kontrolbefgjelser, tilsynsmyndigheden skal
eller ber have, Det fremgéar imidlertid ikke, om alternative og mindre indgribende
befojelser har veret overvejet, men alene at “Finanstilsynet [...] nedvendigvis ma
tillegges tilsynsbefojelser over for ikke finansielle modparter svarende il
Finanstilsynets @vrige tilsynsbefajelser”.

Advokatradet finder siledes, at det bor genovervejes, om forslaget er tilstrekkeligt

saglig begrundet i forhold til at fravige grundlovens udgangspunkt om boligens
ukrenkelighed, eller om det burde udgé.

Med venlig hilsen

Jaler

0 ensen

samfund @wadvokatsamfundet.dk
www.advokatsamfundet.dk



dvca

DanishVenture Capital and Private Equity Association

Horingssvar

18. september 2015

Udkast til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsforeninger m.v.,
lov om veerdipapirhandel m.v. og forskellige andre love {(Gennemferelse af UCITS V-
direktivet, indfasning af nyt likviditetsdaekningskrav for penge- og realkreditinstitutter m.v.)

DVCA har modtaget udkast til ovennaevnte lovforslag ("Lovforslaget") fra Finanstilsynet og
takker for muligheden for at afgive bemezarkninger til udkastet.

DVCA har folgende bemeerkninger til Lovforslagets § 4, hvorved revisorlovens § 21, stk. 3,
nr. 4, foreslas ssndret.

Revisorlovens § 21, stk. 3, nr. 4, udgoer en del af definitionen af hvilke virksomheder, der
vurderes at veere af saerlig interesse for offentligheden. For disse virksomheder geelder der
derfor en reekke skarpede krav for revisionen af virksomhederne.

Som noget nyt foreslas det eksplicit at opliste samtlige af de virksomhedstyper, der er
omfattet af bestemmelsen. Dette anser DVCA for positivt, da det skaber klarhed om
anvendelsesomradet for bestemmelsen. Som en del af den nye liste af omfattede
virksomhedstyper neevnes blandt andet forvaltere af alternative investeringsfonde ("FAIF'er")
som defineret i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. (“FAIF-loven").

DVCA er grundlzeggende af den opfattelse, at FAIF'er almindeligvis ikke har saerlig interesse
for offentligheden og derfor ikke ber veere omfattet af revisorlovens § 21, stk. 3. Denne
opfattelse har stette i den definition af virksomheder af interesse for offentligheden der findes
i artikel 2, nr. 13, i direktiv 2006/46/EF om lovpligtig revision af arsregnskaber og
konsoliderede regnskaber ("Artikel 2"). Artikel 2 definerer virksomheder af interesse for
offentligheden som virksomheder, der har udstedt omseettelige veerdipapirer, der er optaget
til handel pa et reguleret marked i EU, kreditinstitutter samt forsikringsselskaber. Denne
definition omfatter saledes ikke FAIF'er, eller juridiske enheder der minder herom,
medmindre disse har udstedt vaerdipapirer optaget til handel pa et reguleret marked, i hvilket
fald de vil vaere omfattet af revisorlovens § 21, stk. 3, nr. 1. Det er derfor DVCA's opfattelse,
at bestemmelsen ikke bor udvides, og at FAIF'er ikke ber medtages i § 21, stk. 3, nr. 4.

Hvis det fastholdes, at FAIF'er skal vaere omfattet af revisorlovens § 21, stk. 3, bar det i hvert
fald tydeliggeres, at det kun er FAIF'er med tilladelse, jf. FAIF-lovens § 11, som skal veere
omfattet af bestemmelsen, og saledes anses for at have offentlighedens interesse. Dermed
vil FAIF'er som blot er registrerede, jf. FAIF-lovens § 9, ikke blive omfattet af bestemmelsen.
Dette vil veere i overensstemmelse med den nugzeldende bestemmelse i revisorlovens § 21,
stk. 3, nr. 4, da registrerede FAIF'er ikke opfylder betingelsen i denne bestemmelse om at
vaere underlagt kapital- eller formuekrav. Den afgerende faktor for om en FAIF skal have
tilladelse eller kan nejes med at veere registreret, er den samlede veerdi af aktiverne i de
alternative investeringsfonde FAIF'en forvalter. Denne sondring mellem tilladelseskrav kontra
registreringskrav folger af FAIF-direktivet (Direktiv 2011/61/EU), og baggrunden for
sondringen er, at det ikke kan retfeerdiggeres at underleegge FAIF'er med mindre vaerdier
under forvaltning de omfattende og byrdefulde krav, der geelder for store FAIF'er med
betydelige midler under forvaltning.



dvca

Danish Venture Capital and Private Equity Association

Det vil efter DVCA's opfattelse sdledes vaere naturligt som et minimum at anlzegge en
tilsvarende sondring mellem FAIF'er med betydelige aktiver under forvaltning (med tilladelse)
og FAIF'er med feerre aktiver under forvaltning (med registrering) ved vurderingen af, om en
FAIF har offentlighedens interesse i forhold til revisorloven. Det vil vaere unedvendigt
byrdefuldt, og ikke proportionalt med hensynet til offentlighedens interesse, for registrerede
FAIF'er at blive anset for at have offentlighedens interesse efter revisorloven med de
skeerpede krav til revisionen dette medforer.

DVCA finder p4 baggrund af ovenstdende, at Lovforslagets § 4 bar zendres, sa FAIF'er

generelt ikke omfattes af revisorlovens § 21, stk. 3, alternativt at alene FAIF'er med tilladelse
efter FAIF-lovens § 11 omfattes af revisorlovens § 21, stk. 3.

Med venlig hilsen

DVCA

Jannick Nytoft
Adm. direktar



DANMARKS REDERIFORENING

(DANISH SHIPOWNERS' ASSOCIATION)

Finanstilsynet

Att. Juridisk kontor

Arhusgade 110

2100 Kebenhavn @

Pr. e-mail: ministerbetjening@ftnet.dk, lef@ftnet.dk (Katja Lefevre Sonderaas) og
asn@ftnet.dk (Anna Martine Stubben Skovsgaard)

9. september 2015

Hering over udkast til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed,
lov m investeringsforeninger m.v., lov om vardipapirhandel m.v. og forskellige
andre love

Hermed bekraeftes modtagelsen af Finanstilsynets haringsbrev af 27. august 2015 samt
vedlagte udkast til forslag til lov om endring af lov om finansiel virksomhed, lov m
investeringsforeninger m.v., lov om vaerdipapirhandel m.v. og forskellige andre love.

Danmarks Rederiforening er generelt positivt indstillet over for forslaget og formalet
med at gere det indre marked for investeringer i UCITS mere effektivt ved et ensartet
szt af regler i EU-landene. Danmarks Rederiforening har enkelte bemaerkninger til
andringsforslaget vedrgrende vaerdipapirhandelsloven, som er uddybet i det felgende.

Til lovforslagets § 3, nr. 2 (§ 84 [, stk. 1, 3. pkt., i lov om vardipapirhandel m.v.}
Muligheden for at offentliggere virksomheders eller personers identitet findes
vidigaende, da det alene drejer sig om pabud og patale til en virksomhed. Danmarks
Rederiforening er dog opmasrksom pa, at EU-medlemsstaterne er forpligtet hertil i
henhold til artikel 29 i direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013
(gennemsigtighedsdirektivet). Kravet er imidlertid vidtgaende og ikke proportionalt med
gennemsigtighedshensynet. Danmarks Rederiforening finder det derfor afgerende, at
offentliggerelse af virksomheders eller personers identitet alene udnyttes yderst
sjaeldent af hensyn til den vaesentlige skade, dette kan medfare for virksomheder eller
personer. Det vurderes altovervejende at veere ftilstraskkeligt med et kort resumé af
overtraadelsen. Direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013 giver ogsa denne mulighed, og
dette er i overensstemmelse med § 84 [, stk. 3 i vaerdipapirhandelsloven.

Til lovforslagets § 3, nr. 6 (§ 87, stk. 9, i lov om vardipapirhandel m.v.)

Danmarks Rederiforening henstiller, at kontrolbesag hos ikke finansielle modparter altid
foretages pa grundlag af varsel og indkaldelse, da det vil give mulighed for at
tilrettela=gge et beswag pa oplyst grundlag. Artikel 2 i EMIR-forordningen palsegger ikke
finansielle modparter forpligtigelser i forbindelse med handel med OTC-derivater
(finansielt instrument). Det fremgar ikke af EMIR-forordningen, hvilke slags
tilsynsbefgjelser Finanstilsynet skat tillzegges. Danmarks Rederiforening finder det for
vidtgdende, ud fra et retssikkerhedsmaessigt hensyn, at Finanstilsynet far mulighed for
adgang til ikke finansielle modparter uden en dommerkendelse. Det fremgar bl.a. af

AMALIEGADE 33 * DK-1256 K@GBENHAVN K * TLF.; +45 33 11 40 88 * TELEFAX: +45 33 11 62 10
E-mail: info@shipowners.dk



Justitsministeriets vejledning om lovkvalitet fra 2005, at der i hvert enkelt tiifaelde naje
ber overvejes, om det overhovedet er nedvendigt — med eller uden retskendelse — at
tillegge offentlige myndigheder adgang til privat ejendom, herunder om andre om
mindre indgribende kontrolforanstaltninger kan anses for tilstraekkelige.

Danmarks Rederiforening star naturligvis til radighed for en uddybning af heringssvaret
eller spergsmal til samme.

Med venlig hilsen
Danmarks Rederiforening

Henriette Ingvardsen
+45 20 33 06 09
hei@shipowners.dk

AMAILIEGADE 33 * DK-1256 K@BENHAVN K * TLF.: +45 33 11 40 88 * TELEFAX: +45 33 1162 10
E-mail: info@shipowners.dk



HORING

Finanstilsynet
Aarhusgade 110
2100 Kgbenhavn @
Att.: Juridisk kontor

Sendt pr. mail til: ministerbetjening@ftrnet.dk
med kopi til lef@ftnet.dk og asn@ftnet.dk.

Hgringssvar vedrgrende forslag til lov om andring af
lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsfor-
eninger m.m.,, lov om vardipapirhandel m.v. og forskel-
lige andre love

(Gennemfarelse af UCITS V-direktivet, indfasning af nyt likviditetsdaak-
ningskrav for penge- og realkreditinstitutter m.v.)

Finansradet har den 27. august 2015 modtaget ovenstaende udkast til lov-
forslag i hering med frist for bemazrkninger den 24. september 2015.

Hovedparten af lovforslaget vedrarer gennemfgrelsen af UCITS V-direktivet i
dansk ret. Dog er direktivets aflonningsregler ikke medtaget i lovforslaget.
Finansradet gor i den forbindelse opmaerksom pa vigtigheden af, at selska-
ber omfattet af direktivet, fr den nodvendige tid til at implementere de nye
regler uanset om direktivets implementeringsfrist dermed overskrides.

Lovforslaget bemyndiger endvidere Finanstilsynet til at fastsatte regler for,
hvilke kapitalgrundlagsinstrumenter, der kan dakke sgjle II-tilllag. Det
fremgar af lovbemasrkningerne, at bekendtgprelsen, der udnytter den nye
hjemmel, vil afspejle EBA retningslinjer om kapital til deekning af sgjle II-
tillzeg, sdledes at de danske regler bliver EU-konforme. Finansradet stotter
overordnet, at danske regler bliver EU-konforme, men det er samtidig vig-
tigt, at der indferes passende overgangsregler for allerede udstedte instru-
menter, der galder i hele instrumenternes lpbetid.

Finansrddet har folgende bemaerkninger til lovforslaget:

Implementeringen af UCITS V-direktivet

Lovforslaget omfatter alene depotselskabets rolle i forhold til danske UCITS.
Det vil vaere hensigtsmaessigt at f§ preeciseret, hvilket lands lovgivning en
dansk depositar skal felge, hvis depotselskabet yder depositar-service til en
UCITS, der her hjemsted uden for Danmark,

Det folger allerede i dag af LIF § 9, stk. 1, nr. 5, § 10, stk. 1, nr. 509 § 11,
stk. 1, nr. 4, at nye investeringsforeninger, SIKAVer og veerdipapirfonde
forst kan blive godkendt af Finanstilsynet, ndr Finanstilsynet i medfer af LIF
§ 25, har godkendt den pagaeldende investeringsforening, SIKAV eller vaer-
dipapirfonds depotselskab. Den foreslaede bestemmelse, § 106, stk. 1 (lov-
forslagets § 1, nr. 15) synes dermed unedvendig.

23. september 2015

Finanssektorens Hus
Amallegade 7
1256 Kgbenhavn K

Telefon 3370 1000

mall@finansraadet.dk
www.finansraadet.dk

Kontakt Pernllle Bogeskov Larsen
Direkte +45 3370 1101t
pbl@finansraadet.dk

Journalnr. 532/02
Dok. nr. 543024-v1



Der henvises i lovforslaget flere steder til bilag S instrumenter, eksempelvis
i den foresl3ede § 106 a, stk. 1, nr. 6. En sadan generel henvisning til bilag
5 instrumenter synes uhensigtsmaessig, da henvisningen til bilag 5 instru-
menter efterlader indtrykket af, at en UCITS frit kan investere i alle bilag 5
instrumenter. UCITS kan alene investeres i finansielle instrumenter, der an-
gives i LIF § 2, stk. 1. Henvisningen til bilag 5 kan saledes med fordel zn-
dres til en henvisning til LIF § 2, stk. 1, eller det kan preaeciseres i lovtekst
og i bemeerkningerne, at det er de for UCITS investerbare instrumenter i
bilag 5, der refereres til.

I lovforslagets § 1, nr. 16, foreslds bl.a. en ny § 106 a indsat, 1 bestemmel-
sens stk. 1, forste led, anvendes ordvalget "sikre”. Ordvalget giver anled-
ning til tvivl om, hvorvidt depotselskabet f.eks, allerede, inden en handel
afvikles, har pligt til at sikre, at handlen er i overensstemmelse med alle
gezeldende regler og krav, herunder de, der felger af investeringsrammer,
vedtagter m.v., siledes at depotselskabet ma afvise at gennemfore en
handel, der, sdfremt handlen var indgdet, ville bringe pdgeeldende UCITS i
strid med reglerne. I henhold til FAIF-reglerne skal depositaren foretage en
efterfolgende kontrol og verificering, jf. art. 92 (2) i forordning 231/2013.
Der bar tilstrazbes sterst mulig overensstemmelse mellem UCITS og FAIF-
regler, og det bgr derfor praeciseres i bemaerkningerne, at depotselskabets
forpligtelse svarer til den lignende bestemmelse i FAIF-reglerne.

I ovennavnte bestemmelse foreslas det endvidere, at de nugzldende krav
om delivery versus payment (DVP) ophaeves, idet modydelsen i forbindelse
med transaktioner, som den danske UCITS indgar i, fremover skal leveres til
den danske UCITS inden for “saadvanlige frister”. Det praeciseres dog i de
specielle bemaarkninger, at keb og salg af vaerdipapirer skal foregd som
kontanthandel, mens handel med afledte finansielle instrumenter skal ske
ved, at den danske UCITS leverer sin ydelse samtidig med modtagelsen af
den aftalte modydelse. Det forekommer ikke helt klart, hvad aendringen i
selve lovteksten indebzerer, herunder om forslaget til § 106 a, stk. 1, nr. 3,
indebzerer en egentlig endring i forhold til i dag. Finansradet pnsker praeci-
seret i bemaerkningerne til bestemmelsen, om depotselskabets kontrol af
“saedvanlige frister” skal fortolkes som den lignende regel i FAIF-reglerne,
som udger en egentlig ex post kontrol med efterfelgende indgriben (hvis
nodvendigt) og dermed ikke udger et krav til, at depotselskabet skal hindre
gennemfgrelse af en handel, der ikke sker inden for seedvanlige frister.

Det falger af lovforslagets § 1, nr. 16, at Finanstilsynet kan udstede na&rme-
re regler om depotselskabets pligt til at underrette Finanstilsynet om forhold
vedrorende den danske UCITS, som det er depotselskab for. En narmere
pracisering af hvilke forhold, Finanstilsynet pdtaenker, at depotselskabet
skal foretage underretning om, kan med fordel indarbejdes i de specielle
bemezerkninger til bestemmelsen.

I de specielle bemzarkninger til lovforslagets § 1, nr. 16, henvises der pd
side 58, 2. afsnit til, at de aktiver, som ikke kan opbevares i et depot eller

Side 2

Journalnr. 532/02
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registreres pa en konto, typisk vil vaere reelle aktiver, sdsom f.eks. fast
ejendom. Det findes uhensigtsmasssigt, at netop fast ejendom er navnt
som eksempel i denne sammenhang, idet UCITS kun | yderst begreenset
omfang ma investere foreningens midler i fast ejendom, jf. LIF § 71.

I lovforslagets § 1, nr. 16, foresias bl.a. en ny § 106 b indsat i FIL. I be-
stemmelsens stk. 2, henvises to steder til "fondsmeeglerselskaber”. Be-
stemmelsen har til form3i at implementere UCITS V-direktivets sendringer i
art. 22, stk. 4, i UCITS-direktivet, som imidlertid anvender begrebet "kredit-
institutter” frem for "fondsmeglerselskaber”. Det bemaerkes, at den fore-
sldede bestemmelse indskraenker direktivets ordlyd, idet det antages, at en
sadan indskraenkning formentlig ikke har vaeret tilsigtet.

Lovforslagets § 1, nr. 16, angiver i forslaget til ny § 106 ¢, stk. 1, nr. 1,
narmere regler for depotselskabets opbevaring af de i bilag 5 navnte in-
strumenter, der kan opbevares i depot. Det fremgdr af de specielle be-
merkninger til forslaget, at bestemmelsen skal fortolkes bredt og sdledes
ogsd omfatter f.eks. afledte finansielle instrumenter, som alene kan regi-
streres. Bemaerkningen synes at lzegge op til, at depotselskabet ogsa skal
opbevare bilaterale, ikke-overdragelige OTC-aftaler {(som udger et finansielt
instrument, der alene kan registreres) | depot. Det bemzerkes dog hertil, at
det af forordning 231/2013, recital 103 og 10S, samt ESMAs Final Report on
possible implementing measures of the AIFMD, side 157-158, tydeligt frem-
gar, at derivater ikke kan opbevares | depot af depositaren, og at sddanne
finansielle instrumenter, i overensstemmelse med forslaget til den nye §
106 c, stk. 1, nr. 2, klassificerer som "andre aktiver", der ikke skal opbeva-
res i depot. Det ber derfor preeciseres, om forslaget til den nye § 106 ¢, stk.
1, skal fortolkes pd samme made som den nzesten tilsvarende regel for
AlF'er i § 51 i Lov om alternative investeringsfonde, saledes at bilaterale,
ikke-overdragelige OTC-aftaler ikke er omfattet af § 106 ¢, stk. 1, nr. 1 {de-
potegnede aktiver) - men derimod af § 106 c, stk. 1, nr. 2 (andre aktiver).

I det nye forslag til FIL § 106 c, jf. lovforslagets § 1, nr. 16, foresl3s i stk. 4,
at fem betingelser skal vare opfyldt, for de aktiver, der er opbevaret i de-
pot, ma szlges, pantsattes eller disponeres over pa anden made. Kravet i
nr. 4 og 5, ses ikke at vazre relevante i de tilfaelde, hvor der er tale om et
salg af aktiver.

Der synes at have indsneget sig en fejl i lovforslagets § 1, nr. 16, i forslaget
til den nye § 106 d, stk. 1 og 2, idet stk. 2, seettes i modsastning til stk. 1.
Modsatningen synes imidiertid ikke at vaere til at finde i den foresldede
formulering.

Det bgr praciseres, hvad der menes med fermuleringen i de specielle be-
maerkninger til lovforslaget p& side 60, 1. afsnit, sidste punktum. ("...eller
hovedparten af kontrolfunktionerne er delegeret til andre"), eftersom der i
henhold til lovforslagets § 1, nr. 16 (§ 106 d, stk. 1, jf. § 106 a, stk. 1, 09 §
106 b), ikke kan ske delegation af depotselskabets kontrolfunktioner, jf.
ogsd art. 22 a, stk. 1, i UCITS V-direktivet.

Side 3
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I lovforslagets § 1, nr. 17, foresi@s det at indsastte en ny § 107 i FIL. Det
falger af stk. 3, i forslaget til denne nye bestemmelse, at depotselskabet
ikke er ansvarlig for tab efter forslagets stk. 1 og 2, sifremt depotselskabet
kan bevise, at tabet skyldes en ekstern handelse, som depotselskabet ikke
med rimelighed kunne forventes at have kontrol over, og hvis konsekvenser
ville have vzeret uundgaelige, ogsa selvom depotselskabet havde truffet alle
rimelige forholdsregler. Udgangspunktet er imidlertid det objektiviserede
ansvar i stk. 1 og 2. Det kan med fordel praciseres, om hovedreglerne i
stk. 1 og 2, indebeerer, at der altid straks skal ydes erstatning for tab af in-
strumenter, og om dette i givet fald indebzrer, at der i de situationer,
som stk. 3 refererer til, som udgangspunkt ogsd skal betales erstatning
straks, som depotselskabet s3 forst efterfolgende kan frigores fra (tilbage-
spge), hvis de kan bevise, at undtagelsen til det objektiviserede ansvar kan
gares geeldende.

I lovforslagets § 1, nr. 18, indferes med forslaget til den nye § 107 b hjem-
mel til, at Finanstilsynet kan fastsaette naermere regler for betingelserne for
udfagrelse af depotselskabsfunktionerne i lovforslagets forslag til de nye reg-
leri FIL § 106, stk. 5, § 106 a, stk. 1, nr. 1-3 0g 5, § 106 b og & 106 c, stk.
1. Det bar nzermere redegares for, i hvilket omfang de narmere betingelser
for udfarelse af depotselskabsfunktionerne forventes at blive identiske med
betingelserne for depositarens udforelse af depotselskabsfunktionerne for
AlF'er, jf. art. 85-97 i forordning 231/2013, herunder bl.a. i forhold depot-
selskabets pligt til i visse situationer at ga direkte til Finanstilsynet, safremt
der konstateres uregelmaessigheder.

Det ber i den forbindelse ogsd preaeciseres, om depositaren fra 18. marts
2016 skal rapportere til Finanstilsynet, hvis administrationsselskabet for en
UCITS ikke overholder de nye regler om aflenningspolitik - og i sa fald i
hvilket omfang - seerligt i lyset af, at UCITS V-reglerne om aflgnning ikke
implementeres | naervarende samlelovforslag (se bemzerkninger om aflgn-
ningsreglerne nedenfor).

Det foreslds, at mindstekravet i den galdende regel i LIF § 3, stk. 10, op-
haeves med lovforslagets § 2, nr. 3, og at det samme gor sig geeldende for
s3 vidt angar den gzeldende LIF § 18, stk. 2, jf. lovforslagets § 2, nr. 7. Fi-
nansradet finder det positivt, at lovforsiaget indeholder et forslag om at op-
hzve de geeldende regler om en minimumsformue pd 10 mio. kr. for sdvel
afdelinger og andelsklasser i investeringsforeninger.

Det fremgar af lovforsiagets § 9, stk. 1, at loven traeder i kraft samme dag
som UCITS V-direktivets ikrafttraaden den 18. marts 2016. I den forbindelse
gor Finansradet opmaerksom p3, at det vil pdlazgge foreningerne m.fl. eks-
tra administrative byrder samt ekstra omkostninger at skulle planlsegge og
afholde ekstraordinzere generalforsamlinger. Herudover kresver vedtzegts-
zndringer som bekendt Finanstilsynets godkendelse, og det m3 paregnes,
at tilsynet grundet de lovaendringer, der indebaerer vedtaegtsandringer, vil
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skulle handtere en sardeles stor sagspukkel i forbindelse med ikrafttraeden
af de nye regler.

Aflenningsregler i UCITS V-direktivet

Det fremgar af horingsbrevet, at det alene er dele af UCITS V-direktivet, der
gennemfgres med det fremsatte lovforsiag. Finansradet har forstaet, at di-
rektivets aflanningsregler ikke indgdr i lovforslaget pd grund af politiske
overvejelser, og at de nedvendige lovaendringer m3 forventes fremsat pa et
senere tidspunkt.

Finansradet skal p8 den baggrund pdpege vigtigheden af, at de af direktivet
omfattede selskaber far tilstrackkelig tid til at implementere de nye aflan-
ningsregler i virksomhederne, nar disse regler gennemfgres i iovgivningen.
Dette gaelder uanset, at direktivets implementeringsfrist dermed overskri-
des.

Kapital til da=kning af sajle II-tillag
Finansradet har falgende bemaerkninger til lovforslagets § 1, nr. 19 og 20,
om, hvilken kapital, der kan medga til deekning af sojle II-tillazgget:

Det fremgar af bemaerkningerne til lovforslaget, at bekendtgorelsen, der
udnytter hjemmelen i den foresldede § 124, stk. 8, vil afspejle EBAs ret-
ningslinjer om kapital til deekning af spjle II-tillaeg, siledes at de danske
regler bliver EU-konforme.

Finansradet finder det overordnet positivt, at de danske regler tilpasses, s&
de bliver EU-konforme, da dette samlet set bidrager til starre overskuelig-
hed og ensartede vilk3r. Dette uanset at der ikke synes at vaere andre sag-
lige grunde til at &ndre de galdende danske regler, der pa anden made
sikrer, at kapitalen, der kan medga til daekning af spjle II-till=gget, har en
tilstreekkelig tabsabsorberingsevne.

Fordelingsnaglen i| EBAs retningslinjer vedrorende anvendelse af henholdsvis
egentlig kernekapital, hybrid kernekapital og supplerende kapital til daek-
ning af sajle I1-tillzzg omfatter ikke alle elementer af sgjle I1-tilla=gget. Fi-
nansradet skal derfor foresld, at institutterne gives mulighed for ogsa at
benytte supplerende kapital eller hybridkernekapital med en passende hgj
trigger-vaerdi | overensstemmelse med de gaeldende regler, for s8 vidt an-
gar de elementer af sgjle 2-tillzeget, som ikke er omfattet af fordelingsnag-
len | EBAs retningslinjer.

Det fremgdr endvidere af bemazrkningerne til lovforslaget, at det forventes,
at bekendtgorelsen vil indeholde regler for en overgangsordning pa 6 3ar,
saledes at instrumenter med en hgj trigger-vaerdi, der er udstedt for 31.
december 2015 og som opfylder de galdende regler frem til 31. december
2015 til daekning af sojle II-tillgget, fortsat i en 6-arig periode vil kunne
medga til daekning af kravet om 56 pct. egentlig kernekapital.
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Finansradet finder, at overgangsordningen bor udstreekkes til hele instru-
mentets Ipbetid og ikke kun en 6-8rig periode., Med den patankte tidsbe-
graznsning vil institutter kunne risikere at skulle indfri kapitalinstrumenterne
pa et uhensigtsmaessigt tidspunkt. Hensynet til institutternes mulighed for
en hensigtsmaessig kapitalplanlzegning ber sdledes prioriteres, szrligt i be-
tragtning af at den patzenkte sendring ikke er begrundet i et snske om en
stramning af regelszettet, men alene er begrundet i et pnske om at tilpasse
de danske regler til EBAs-retningslinjer, saledes at de danske regler bliver
EU-konforme.

Efter de gesldende regler kan supplerende kapital med en passende hgj trig-
ger-vaardi medg3 til deekning af hele sgjle II-tillzegget pd lige fod med hy-
brid kernekapital med en tilsvarende trigger-vaerdi. Det fremg3r imidlertid
af lovbemzerkningerne, at supplerende kapital med en passende hoj trigger-
veerdi under overgangsreglen alene vil kunne medga til daekning af et krav
om egentlig kernekapital op til graensen p& 56 pct., og sdledes ikke medgd
til daekning af kravet til kernekapital p@ 75 pct. Denne szerlige begreensning
i anvendelse af supplerende kapital med en hgj trigger-vaerdi i forhold til
princippet i den geeldende regulering er ikke naarmere begrundet i lovbe-
mazrkningerne.

Finansradet finder det uforst3eligt, at der i forbindelse med en overgangs-
ordning for instrumenter udstedt efter gaeldende regler indfores en ny saar-
lig begraensning for muligheden for at anvende supplerende kapital med en
passende hgj trigger-veerdi til deekning af spjle II-tillaegget i forhold til hy-
brid kernekapital med en tilsvarende hgj trigger-vaerdi, sormn der ikke tidlige-
re har vaeret i de danske regler.

Finansridet skal endelig henlede opmarksomheden pd, at begrebet: "det
individuelle solvenstillzg”, som anvendes i det foresldede nye § 124, stk. 8,

i lov om finansiel virksomhed, ikke er defineret i loven og endvidere ikke
anvendes i § 124, stk. 3, som der henvises til i den nye bestemmelse.

Med venlig hilsen

Pernille Bogeskov Larsen

Direkte +45 3370 1101
pbl@finansraadet.dk
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Kommentarer fra FSR - danske revisorer - Etikudvalget
Til§ 4 — nr. 1 (§ 21, stk. 3, nr. 4, i revisorloven)

Tak for muligheden for at kommentere pd udkastet til lovforslag.

Vores kommentarer nedenfor relaterer sig til udkastets § 4, nr. 1, dvs. de fore-
sldede sendringer af revisorlovens § 21, stk. 3, nr. 4,

Vi har i et tidligere t heringssvar fra november 2014 anfort, at det ville veere on-
skeligt med en positiv oplistning af de virksomheder under Finanstilsynet, der
faktisk er virksomheder af interesse for offentligheden. Vi er derfor positivt ind-
stillet over for den foresl3ede formulering, frem for den indtil december 2014
gzldende for formulering, der omfattede alle virksomheder under Finanstilsynets
kontrol, bortset fra specifikke finansielle virksomheder, der var udtaget.

Den nugzldende revisorlov § 21, stk. 3, nr. 4, fra december 2014 omfatter virk-

somheder og foreninger, der er omfattet af kapital- eller formuekrav. Vi har tidli-
gere kritiseret denne formulering for at vaere for generisk formuleret, og der kan

opsté usikkerhed om, hvornar en finansiel virksomhed er omfattet elier ikke. Med
den foresl3ede formulering og oplistning opnds der storre sikkerhed for, hvornar

en finansiel virksomhed er omfattet af de skarpede regler om uafthzenglghed.

Vi kan dog ikke statte, at omfanget af omfattede virksomheder udvides med til-
bagevirkende kraft fra 1. januar 2015. Der kan vaere revisionsvirksomheder, som
ikke har kategoriseret en kundevirksomhed som en virksomhed af offentlig inte-
resse efter den foresldede oplistning og derfor heller ikke har dem med i den
kreevede gennemsigtighedsrapport. Derfor bor loven tidligst gaelde, fra den ved-
tages, for si vidt angdr skearpede uafhangighedsregler.

For s& vidt angér omfanget af de virksomheder, der vurderes at vzere virksom-
heder af saerlig interesse for offentligheden, er det vores opfattelse, at bestem-
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melsen g3r betydeligt laengere, end hvad der er nedvendigt i forhold til de pa- Sida 3
geidende virksomheders storrelse, risicl og offentlige betydning. Vi anerkender,

at lovbemaerkningerne anforer, at der er tale om en fejlretning vedrarende ATP-

koncernen mv. Det er FSR - danske revisorers holdning, at skaerpede uaf-

heengighedsregler alene skal gzelde for de finansielle virksomheder, som er krae-

vet af EU-reguleringen, dvs. pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikrings-

selskaber.

Der er indfort skeerpede regler for certificering af revisorer, der skal udfore revi-
sion af finansielle virksomheder, jf. Finanstilsynets bekendtgorelse om certifice-
ring af statsautoriserede revisorer, Disse skeerpede regler finder anvendelse for
statsautoriserede revisorer, der er valgt som underskrivende revisor for pengein-
stitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber, jf. § 5, stk. 1, nr. 1, litra a,
b og e, i lov om finansiel virksomhed. Vi anbefaler, at de skeerpede uathangig-
hedsregler for finansielle virksomheder anvender samme afgreensning, dvs. at §
21, stk. 3, nr. 4, indskrzenkes, sdledes at der opnds overensstemmelse mellem
de to regelszet.

FSR - danske revisorer ser ikke nogen grund til at foretage en overimplemen-
tering af EU-reglerne, der i sig selv er meget restriktive, og vi anbefaler, at Fi-
nanstilsynet vurderer reckkevidden af bestemmelsen | § 21, stk. 3, nr. 4, | sam-
menhang med implementering af EU-Kommissionens forordning om revision,
som Revisorkommissionen for tiden behandler med henblik pd zndringer af revi-
sorloven i den kommende folketingssamling.

Med venlig hilsen

Ole Steen Jprgensen
chefkonsulent
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Forsiag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsforeninger
m., lov om veerdipapirnande! mv. og forskellige andre love fra den 27. august 2015

Kvalitetskrav til kapitalen kraever politisk stillingtagen

Tak for muligheden for at give bemazrkninger til samlelovforsiaget.

| lovforslaget far Finanstilsynet adgang til at fastszette naermere regler i en bekendtgaerelse
om, hvilken type af kapital, der kan anvendes til at opfylde det individuelle kapitalkrav. Vi
finder principielt, at regelfastseettelsen omkring vigtige forhold knyttet til realkreditinstituttets
kapitalkrav bar besluttes politisk. Krav til kapitalens kvalitet ber derfor fremga direkte af lov
om finansie! virksomhed.

Vores bemeaerkninger til det naarmere indhold i de nye regler om kvalitetskrav til kapitalen
og evrige bemaerkninger til lovudkastet er uddybet nedenfor.

Kvaliteten af kapital

| bemeerkningerne til § 1, nr. 20 om nye krav til kvaliteten af kapitalen, er der lagt op tilen 6
arig overgangsordning for visse typer af allerede udstedte kapitalinstrumenter, som ikke
fuldt ud lever op til de nye krav — grandfathered ansvarlig kapital.

Det er vazsentligt med en overgangsordning, men vi ser det som nedvendigt, at over-
gangsordningen gaelder i hele kapitalinstrumentets lebetid og ikke kun de foreslaede 6 ar.
Ellers mister institutterne fleksibilitet i kapitalplanlzegningen, hvilket kan vazre uhensigts-
meessigt. Det vil isaer vazre tilfeldet, hvis udlab af overgangsordningen falder sammen med
en periode med ugunstige konjunkturer, som presser institutternes egenkapital. Det skaber
0gsa incitament hos instituttet til at indfri instrumenterne efter de 6 ar, hvilket man fra myn-
digheds side ikke kan vaere interesseret i at bidrage til.

Dernaest ber grandfathered ansvarlig kapital (kapital med hej trigger) kunne daskke kravet
til alle tre typer af kapital i sejle 1l. Saledes skal kapital af typen Tier Il-coco ogsa kunne
da=kke kravet til hybrid kernekapital i sejle 1l. Det er begrundet i, at triggeren ger, at kapita-
len er lige sa tabsabsorberende som egentlig kernekapital (CET1), da den tager tab i going
concern.

DEB345



Endelig er vi imod, at der bliver lagt op til at udvide kravet til kapitalens sammensaetning til
at omfatte hele sajle ll-tillaegget og ikke kun den del, som er direkte omfattet af kravet til
sammenszetning | EBA’s retningslinjer. Vi ser gerne, at det enkelte institut far mulighed for
at veelge, om de vil opfylde den resterende del med samme sammensaetning af kapital eller
bruge kapitalinstrumenter med hgj trigger svarende til de nuvaerende regler.

Krav til likviditetsniveau

| tilknytning til indfasningen af de nye EU-likviditetskrav (LCR) og undtagelse fra de danske
krav vil vi foresla, at det i de specifikke bemaerkninger il § 1, nr. 27 (§ 153 i lov finansiel
virksomhed) tilfejes, at der vil blive udstedt en bekendtgerelse, der giver mulighed for at
undtage fra de eksisterende krav, hvis institutter opfylder LCR.

Konkret kan det ske ved at tilfeje folgende til nr. 27: "For yderligere om forsiagel henvises
til de almindelige bemaerkninger pkt. 2.4.”

Med venlig hilsen

Mette Saaby Pedersen

DaBa4s
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ERHVERVSSTYRELSEN

Horingssvar vedrorende horing af udkast til forslag til lov om zn-
dring af lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsforeninger
m.v., lov om vaerdipapirhandel m.v. og forskellige andre love.

Erhvervsstyrelsens Team Effektiv Regulering (TER) har modtaget forsla-
get i horing.

TER har falgende bemarkninger om de administrative konsekvenser.

Lovforslaget medforer bade administrative byrder og lettelser for er-
hvervslivet.

Lovforslaget implementerer primart UCITS V-direktivet i dansk ret ved
en reekke @ndringer i lov om finansiel virksomhed og i lov om investe-
ringsforeninger m.v.

I nedenstidende gennemgds de enkelte ®ndringsforslag og de administra-
tive konsekvenser forbundet med disse.

Lov om finansiel virksomhed (FIL)

§ 71 stk. 3 foreslas ophavet, hvilket betyder at de ca. 150 omfattede sel-
skaber fremover fritages fra koncernreglen for aflenning. Denne @ndring
legger sig til, at der pd europaisk niveau er opstéet tvivl om fortolknin-
gen af en bestemmelse i CRD IV-direktivet, hvorfor § 71, stk. 3 foreslas
ophavet indtil afklaring foreligger hos Kommissionen. TER vurderer, at
ophxvelsen af denne bestemmelse i praksis vil betyde, at de ca. 150 om-
fattede selskaber vil fa en lebende administrativ lettelse svarende til tiden
brugt pd arligt at ajourfere lenpolitikken. TER antager, at den lebende
ajourforing har taget op til 5 timer pr. virksomhed om &ret, hvilket der-
med svarer til en lobende administrativ lettelse pa ca. 750 timer pd sam-
fundsniveau arligt.

Endvidere forpligter § 101 investeringsforvaltningsselskabet til at handle
redeligt for sit UCITS. TER vurderer, at dette krav lovfester gzldende
praksis, idet investeringsforvaltningsselskaber altid forventes at handle
redeligt.

Zndringerne til § 106 indeholder en reekke krav til depotselskabernes
pligter over for sin UCITS og organiseringen af depotselskaberne. TER
vurderer, at der vil vere en lobende administrativ byrde forbundet med
investeringsforvaltningsselskabets udpegning af depotselskabet, da dette
skal kunne dokumenteres. Ifelge Finanstilsynets oplysninger afspejler
dette dog i vid udstreekning en videreforelse af geldende praksis. Endvi-
dere oplyser Finanstilsynet, at det forventes, at Kommissionen udarbejder

24. september 2015
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gennemforelsesforordninger, som fastsetter nermere pligter for depotsel-
skaberne, TER bemarker, at sifremt bestemmelserne om depotselskaber-
nes pligter skal implementeres i dansk ret, vil de administrative konse-
kvenser blive vurderet i de pagzldende love og bekendtgarelser.

Endvidere afspejler § 106 b om depotselskabers kontrol med UCITS’s
pengestremme ogsd geidende praksis, hvorfor TER vurderer, at kravet
ikke vil udgere nye administrative byrder for de i dag 13 omfattede de-
potselskaber.

Efter § 106 d, stk. 3 nr. 4., afkrzves der fremover information til investo-
rer om risikoen og regler i forbindelse med uddelegeringen til tredje-
mand. Ifelge oplysninger fra Finanstilsynet er byrden forbundet med
denne informationsforpligtelse estimeret til at udgere ca. 1000 kr. pr.
gang, som palegges investeringsforvaltningsselskabet. TER vurderer, at
denne byrde kun optreder i det tilfelde, at depotselskabet delegerer til
tredjemand, hvor kravene i § 106 d, stk. 2, nr. 5 (b) ikke er overholdt, og
at denne nye informationsforpligtelse i @vrigt medferer marginale byrder
pa samfundsniveau.

§ 107 a giver depotselskabet pligt til at stille oplysninger til radighed for
Finanstilsynet. Finanstilsynet papeger, at dette forventes at ske meget
sjeldent og kun i forbindelse med, at selskabet er i problemer. TER vur-
derer derfor, at dette keav indtreffer, niar virksomheden ikke l&ngere op-
fattes som “normaleffektivt”.

§ 107 b giver Finanstilsynet hjemmel til at fastsatte nermere regler til
udfyldelse af en rzkke af lovens bestemmelser for depotselskaber. TER
vil derfor foretage en nermere vurdering af konsekvenserne i forbindelse
med udmentningen af hjemlerne i de konkrete bekendtgarelser.

Med ®ndringen i § 124 stk. 8. bemyndiges Finanstilsynet til at fastsette
de neermere regler til den kapital, der kan anvendes til opfyldelse af insti-
tutternes individuelle solvenskrav. Finanstilsynet oplyser, at dette kan re-
sultere i lempelser for visse institutter samt stramninger for andre. Finans-
tilsynet vil sege at lave en overgangsordning for en 6-drig periode, sile-
des at konsekvenserne minimeres. TER har i forbindelse med en przhe-
ring af den tilknyttede bekendtgorelse vurderet, at denne ikke medferer
nye administrative byrder for erhvervet.

Zndringerne i § 126 e og f fastl=gger ansvaret for bestyrelser og direkti-
oner i de 92 gruppe 1- og 14 gruppe 2-forsikringsseiskaber i at sikre, at
selskabet til enhver tid er i besiddelse af tilstrekkelige forsikringsmassi-
ge hensettelser til dekning af alle forsikringsforpligtigelser. TER be-
marker, at opgorelsesmetoderne til de tilstrzkkelige forsikringsmassige
hensattelser findes i Solvens-Il reguleringen, og at TER endvidere har
kommenteret pd de administrative konsekvenser forbundet hermed i de
relevante bekendtgerelser.
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§ 152 og 153 er konsekvens@&ndringer af LCR-direktivet, det europaiske
likviditetsdekningskrav, der betyder, at det nationale danske likviditets-
krav skal ophaves inden 1. januar 2018, hvor LCR-reglerne er indfaset.
Da de omfattede institutter allerede er ved at omstille sig til LCR-
direktivet og far mulighed for en overgangsordning indtil den fulde im-
plementering pr. 1. januar 2018, vurderer TER, at denne ®ndring ikke i
sig selv vil medfere administrative konsekvenser. TER bemarker, at de
danske SIFl-institutter jf. Bankpakke 6 skal efterleve LCR-kravene til
fulde allerede pr. 1. oktober 2015, og dermed ikke far en overgangsperio-
de. Ifolge oplysninger fra Finanstilsynet lever de seks danske SIFI-
institutter i vid udstrekning allerede op til LCR-kravet i dag. TER har
kommenteret pd de administrative konsekvenser forbundet hermed i de
relevante bekendtgorelser.

Lov om investeringsforeninger

Forslagets § 5 stk. 2-4 implementer UCITS V-direktivets krav om en
skriftlig aftale mellem UCITS og det udpegede depotselskab. Finanstilsy-
net oplyser, at dette allerede efterleves i dag, hvorfor TER vurderer, at
dette ikke udgoer en ny byrde for virksomhederne.

De foreslaede @ndringer i §§ 19, 20 og 21 gennemferer UCITS-
direktivets krav vedrerende udskiftning af depotselskabet og investerings-
forvaltningsselskaber for investeringsforeninger, veardipapirfonde og
SIKAV’er. Vedtzgterne skal indeholde betingelser for udskifining af de-
potselskaber og investeringsforvaltningsselskaber og beskyttelse af inve-
storerne i forbindelse hermed. TER vurderer, at dette vil medfore admini-
strative omstillingsbyrder for virksomhederne. TER bemarker, at det dog
allerede er praksis i dag, at UCITS’ vedtzgter indeholder bestemmelser
om udskiftning af depotselskab og IFS.

Lov om veerdipapirhandel

§ 87, stk. 9 foreslds indsat i loven, hvilket vil give Finanstilsynet mulig-
hed for at fore tilsyn med ikke-finansielle modparter. Kontrolbesag vil
blive en mulighed pé linje med evrige kontrolmuligheder for Finanstilsy-
net. I forbindelse med et kontrolbesag kan der vare en mindre byrde, da
Finanstilsynet skal have dokumentation stillet til radighed. Finanstilsynet
oplyser, at der forventes i omegnen 15 arlige kontrolbeseg vurderet ud fra
en risikobaseret tilgang.

Samlet

TER lagger til grund for den samlede vurdering af de administrative kon-
sekvenser, at Finanstilsynet har oplyst, at ®ndringerne i stor udstrekning
er lovfaestelse af praksis, og at virksomhederne dermed allerede i vid ud-
strekning lever op til de nye krav. De tilbageverende nye administrative
byrder udgeres af mindre omstillingsomkostninger samt mindre lobende
administrative lettelser og mindre lobende administrative byrder. Eksem-
pelvis vil der vere en mindre lsbende administrativ lettelse forbundet
med ophzvelsen af § 71, stk. 3 i FIL. Dog vil der ogsd vere mindre lo-
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bende byrder forbundet med § 106 i FIL samt § 87, stk. 9 i lov om verdi-
papirhandel.

TER vurderer i ovrigt, at der i afsnittet om de gkonomiske og administra-
tive konsekvenser i lovforslagets bemarkninger (afsnit 4) optraeder nogle
uklarheder i afgrensningen imellem de administrative konsekvenser og
ovrige efterievelseskonsekvenser jf. Vejledning om erhvervsekonomiske
konsekvensvurderinger. TER vil kontakte Finanstilsynet mhp at fa dette
preciseret.

Pé den baggrund vurderer TER, at lovforslaget samlet medferer admini-
strative byrder, som dog ikke overstiger 4 mio. kr. pa samfundsniveau ar-
ligt. De bliver derfor ikke kvantificeret yderligere.

TER opfordrer i evrigt til, at Finanstilsynet sender de underliggende be-
kendtgerelser i horing sa snart de foreligger.

Kontaktperson vedr. ovenstiende bemarkninger:
Lisa Plend Gundse

Fuldmazgtig
TIF. direkte 3529 1141
E-post: LisPlotterst.dk

Fra januar 2015 er alle ministerier palagt nye krav om styrkede er-
hvervsokonomiske konsekvensvurderinger ved forslag til ny regulering
med vaesentlige konsekvenser for erhvervsiivet.

Se wvw.erst.dkkonsekvensvurderinger for mere information.

Med venlig hilsen

(e Ol

Anne Krejberg Christensen
Stud merc jur
ERHVERVSSTYRELSEN
Direktignssekretanatet - Team Jura
Direkte tit +45 3529 1078

E-malil: AnoKrediarst dk
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Dato

J.nr.

Transport- og Bygningsministeriets bemarkninger til Forslag til
Lov om zndring af lov om finansiel virksomhed, lov om investe-
ringsforeninger m.v., lovom vardipapirhandel m.v. og forskellige
andre love

Transport- og Bygningsministeriets bemzarkninger til det fremsendte lovforslag
folger nedenfor.

Generelt:

Transportministeriets bemzerkning: Der er flere steder anvendt meget lange
satninger, som gor en i forvejen kompliceret tekst mindre lesbar. Det gor sig
eksempelvis gaeldende i de specifikke bemaerkninger.

Specifikt:

S.17:

"Det foreslds derudover, at Finanstilsynet i overensstemmelse med Europa-
Parlamentets og Ridets forordning nr. 648/2012/EU af 4. juli 2012 om OTC-
derivater, centrale modparter og transaktions- registre (herefter benavnt
EMIR-forordningen) fir adgang til bl.a. at gi pa kontrolbesag hos ikke finan-
sielle modparter, svarende til Finanstilsynets muligheder for at fore tilsyn med
gvrige virksomheder underlagt tilsyn.”

Transportministeriets bemarkning: Det kunne vare nyttigt med et eksempel
pd, hos hvem, hvorndr og i hvilke situationer, kontrolbesog hos ikke-
Sinansielle modparter kan komme pa tale. Der stdr t ovrigt en bemaerkning pé
s. 95 om at Finanstilsynet ved kontrolbesag vil anlzgge en risikobaseret til-
gang og pd s. 96 om, at man vil opliste de relevante virksomhedstyper, men
denne fremgar ikke af det modtagne materiale. Disse oplysninger kunne vare
relevante allerede i lovbemarkningerne.

S.17:

"Derudover foreslas det at flytte erhvervs- og vakstministerens bemyndi-
gelse i forhold til udstedelse af regler om verdians:ttelsen af aktiver og
passiver, herunder forsikringsmassige hensettelser, for at understrege at
disse regler finder anvendelse til hver en tid.”

17. september 2015
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Transportministeriets bemaerkning: Der mangler en angivelse af, hvortil be-
myndigelsen flyttes — hvem far ansvaret, ndr det tkke er hos erhveruvs- og Side 2/4
vakstministeren?

S. 18:

"Et depotselskab for en dansk UCITS, der er masterinstitut eller feederinstitut,
skal, hvis det ikke er depotselskab for begge foreninger eller institutter (UCITS)
i master-feeder-strukturen, indgé en aftale med det andet depotselskab om
udveksling af oplysninger for at sikre, at begge depotselskaber kan udfere deres
pligter. Et depotselskab skal straks underrette Finanstilsynet og eventuelt
feederinstituttets investeringsforvaltningsselskab og depotselskab, hvis det far
kendskab til uregelmassigheder i relation til masterinstituttet.”

Transportministeriets bemarkning: Mdske kunne man som en serviceforan-
staltning overfor laseren have en definition af begreberne master- og feeder-
institut. Eller blot genopfriske betydningen.

S. 21:

"Det foreslds, at alle aktiver, som tilherer den danske UCITS, skal overdrages
til depotselskabet til opbevaring, hvis de kan fores pa en konto eller legges i
depot, og at depotselskabets ligeledes opbevare fysiske finansielle instrumen-
ter, der kan udleveres til depotselskabet.”

Transportministeriets bemarkning: der mangler et r”i slutningen af "opbe-
”
uvare .

S. 21

"Endelig foreslis det, at aktiver tilhgrende en dansk UCITS kan s®lges,
pantsettes eller disponeres over pa anden mide ndr, transaktionen sker for
UCITS ens regning, depotselskabet udfgrer den danske UCITS’ eller inve-
steringsforvaltningsselskabets instruktioner vedrgrende aktiverne, transak-
tionen er i den danske UCITS og i dens investorers interesse, transaktionen
om overdragelse af ejendomsret er dzkket af en likvid sikkerhedsstillelse af
hgj kvalitet, som skal stilles over for UCITS en og, nér denne sikkerheds-
stillelse mindst udggr markedsveerdien af de aktiver, som er omfattet af
transaktionen med tilleg af en preemie.”

Transportministeriets bemeerkning: Afsnittet forekommer svart laesbart. Det
kunne med fordel deles op. Eksempelvis sadan:

Endelig foreslds det, at aktiver tilhgrende en dansk UCITS kan scelges,
pantseettes eller disponeres over pd anden made,

o gdr transaktionen sker for UCITS ens regning,
o ndr depotselskabet udfprer den danske UCITS' eller investeringsfor-
valtningsselskabets instruktioner vedrprende aktiverne,



® nar transaktionen er i den danske UCITS og i dens investorers inte-
resse,

o ndr transaktionen om overdragelse af ejendomsret er dekket af en
likvid sikkerhedsstillelse af hgj kvalitet, som skal stilles over for
UCITS en og,

e ndrdenne sikkerhedsstillelse mindst udggr markedsverdien af de
aktiver, som er omfattet af transaktionen med tilleg af en premie.

8. 36:

"4. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet m.v.
Lovforslagets gennemforelse af UCITS V-direktivet indebzrer skonomiske og
administrative konsekvenser for depotselskaberne. Med lovforslaget stilles der
ogede krav til depotselskabernes udfarelse af depotselskabsopgaverne overfor
de danske UCITS. Det indebarer, at depotselskaberne skal udarbejde forret-
ningsgange for de nye og mere detaljerede beskrevne pligter, ligesom de skal
kunne dokumentere, at de har overholdt lovens bestemmelser. Det skonnes, at
denne del af lovforslaget vil medfere skonomiske og administrative byrder for
depotselskaberne pé ca. 3.900.000 kr.”

Transportministeriets bemaerkning: Gadr ud fra, at de 3,9 mio. kr. er for den
samlede udgift for selskaberne tilsammen.

S. 62:

"I det foresldede stk. 6 bestemmes, at levering af ydelser via vardipapiraf-
viklingssystemer, der er omfattet af reglerne, der gennemfarer direktiv
98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer og levering af ydelser via
tredjelandes vaerdipapirafviklingssystemer, ikke anses som delegation af depo-
sitarfunktioner. Det betyder, at der ikke skal indgs en aftale om delegation
med verdipapirafviklingssystemet, for depotbanken kan overdrage en UCITS’
kontanter eller finansielle instrumentet til veerdipapirafviklingssystemet med
henblik pé afvikling af indgiede handler.”

Transportministeriets bemaerkning: i "instrumentet” skal "t” erstattes med et
"r” i slutningen af ordet.

S. 71:

"Da § 182, stk. 1 og 2, ikke leengere finde vil anvendelse for investeringsforvalt-
ningsselskaber i med- for af den foresldede @ndring i nr. 31, foreslds det séle-
des at fjerne henvisningen til § 182 i § 174, i lov om finansiel virksomhed.”

Transportministeriets bemaerkning: i 1. linje skal der byttes om pad” finde” og”
vil”.

S. 75:
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"I de tilfelde, hvor de strafbelagte bestemmelser cmhandler pligter eller forbud
for virksomheden er de mulige ansvarssubjekterne for straf ved overtredelse af
bestemmelserne virksomheden...”

Transportministeriets bemeaerkning: "ansvarssubjekterne” skal erstattes med
"ansvarssubjekter” — uden "ne” i ordets slutning.

8. 76:

"Det medferer, at overtredelse af hele § 101, stk. 1-3, skal kunne straffes med
bade eller feengsel indtil 4 mineder, medmindre hajere straf er forskyldt efter
den evrige lovgivning. Dette medfarer for si vidt angar § 101, stk. 3, at med-
lemmer af bestyrelsen i en finansiel virksomhed kan straffes med bede eller
frengsel, hvis de ikke serger for, at virksomheden har de politikker til forebyg-
gelse identificering og behandling af interessekonflikter, der er nvnti § 101,
stk. 3, nr.1- 4.”

Transportministeriets bemaerkning: Der mangler et komma mellem "fore-
byggelse” og "identificering”. Oplistning.

8. 79:

"I de tilfzelde, hvor de strafbelagte bestemmelser omhandler pligter eller forbud
for virksomheden er de mulige ansvarssubjekterne for straf ved overtradelse af
bestemmelserne virksomheden...”

Transportministeriets bemaerkning: Samme fejl som pd s. 75. "ansvarssubjek-
terne” skal erstattes med "ansvarssubjekter” — uden "ne” i slutningen af ordet.

S. 8o:

"Strafsubjektet i bestemmelsen er bestyrelsen og direktionen. Dette medforer,
at medlemmer af bestyrelsen og direktionen i gruppe 2-forsikringsselskaber
kan straffes med bade eller fngsel, hvis de ikke sikre, at gruppe 2-
forsikringsselskabet til enhver tid er i besiddelse af tilstrakkelige forsik-
ringsmassige hensaettelser til deekning af alle forsikringsforpligtelser over for
forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.”

Transportministeriets bemarkning: Der mangler et r”i slutningen af "sikre”.
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Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kpbenhavn
Att.: Juridisk kontor

Kgbenhavn, den 23. september 2015

Haringssvar til forslag til lov om andring af lov om finansiel virksomhed,
lov om investeringsforeninger m.v., lov om vardipapirhandel m.v. og
forskellige andre love

Finanstilsynet har ved e-mail af 27. august 2015 bedt Investeringsfondsbranchen (IFB) om eventuelle be-
mazrkninger til forslag til lov om eendring af lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsforeninger
m.v., lov om vaerdipapirhandel m.v. og forskellige andre love.

Overordnede bemaerkninger
IFB gar ind for en direktivnaer implementering af UCITS V-direktivet i Danmark. En overimplementering af
direktivet i Danmark kan skabe ulige konkurrencevilkar mellem danske og udenlandske UCITS.

IFB finder det glaedeligt, at kravet om en minimumsformue pa 10 millioner kr. ophaeves for investeringsfor-
eninger, som har delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller administrations-
selskab, da der vil vaere tale om en administrativ byrdelettelse for investeringsforvaltningsselskaber, som
ikke lzengere vil skulle indhente en garanti ved stiftelse af nye afdelinger eller andelsklasser. Derudover vil
der ogsa veere en mindre besparelse pa omkostningerne herved.

Overordnet set haefter IFB sig ved, at det af hgringsbrevet fremgar, at kun dele af UCITS V-direktivet gen-
nemfpres med det fremsatte lovforslag. Saledes har IFB konstateret, at eksempelvis UCITS V-direktivets
regler vedrgrende aflgnning ikke gennemfgres med dette lovforslag. IFB antager, at en senere implemente-
ring af aflenningsreglerne vil finde sted inden fristen for implementeringen af UCITS V-direktivet. Safremt
de regler, der skal implementere UCITS V-direktivets aflenningsregler, ikke snart udstedes, kan dette give
investeringsforvaltningsselskaberne store problemer med at na at implementere sddanne nye regler inden
for fristen. | den forbindelse bar der ogsa tages hensyn til, at investeringsforvaltningsselskaberne skal kun-
ne na at tage hgjde for de direktivkrav vedrgrende aflanning, der vil fa virkning for udarbejdelsen af arsrap-
porten.

IFB @nsker, at der sker en direktivnzer implementering af afl@nningsreglerne for at skabe de bedst mulige
rammer for at udbyde og forvalte investeringsfonde og fremme lige vilkar i konkurrencen. For at fastholde
et level playing field bgr det sikres, at der ved delegation af opgaver til virksomheder uden for landets
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graenser ikke finder strengere danske aflgnningsregler anvendelse som fglge af den politiske aftale fra 2010
om aflgnning i den finansielle sektor.

IFB vil i gvrigt gerne benytte lejligheden til at anbefale, at aflenningsreglerne for UCITS udskilles fra lov om
finansiel virksomhed {FIL) og flyttes over i lov om investeringsforeninger m.v. {LIF), idet omfang de kommer
til at fremga af dansk lovgivning.

Specifikke bemarkninger til selve loven

Ad § 1, nr. 15 (FIL § 106)

Forslaget i § 106, stk. 1, forekommer umiddelbart overflgdigt. Det folger allerede i dag af LIF § 9, stk. 1, nr.
5,§ 10, stk. 1, nr. 5 og § 11, stk. 1, nr. 4, at nye investeringsforeninger, SIKAV'er og vardipapirfonde farst vil
blive godkendt af Finanstilsynet, nar Finanstilsynet i medfgr af LIF § 25, har godkendt den pagaldende in-
vesteringsforenings, SIKAV's eller vaerdipapirfonds depotselskab. Desuden henvises der i samme bestem-
melses sidste led til “dette kapitel”. Det ville veere hensigtsmaessigt at indsnavre henvisningen til den rele-
vante underoverskrift i kapitlet "Szaerlige regler for depotselskaber for danske UCITS".

Det foreslds i § 106, stk. 4, at de paviste interessekonflikter foruden at vaere pavist, styret og overvaget og-
s skal oplyses til UCITS'ens investorer. Det forekommer ikke oplagt, hvilken nytte investorerne har af at fa
dette oplyst. Det afgprende ma vaere, at de anfgrte forholdsregler er gennemfart. Driften af UCITS indebze-
rer ogsa pa andre omrader, at der tages forholdsregler med henblik pa at sikre, at driften foregar i UCITS'-
ens og investorernes interesse (som foreskrevet i eksempelvis FIL & 101), uden at der i den forbindelse er
krav om, at investorerne skal oplyses om dette. Ved fastlzeggelse af det konkrete indhold af oplysningsfor-
pligtelsen i den foresliaede § 106, stk. 4, bpr dette tages i betragtning.

Det fremgar af § 106, stk. 5, at "depotselskabet skal udfere investeringsforvaltningsselskabets eller den
selvforvaltende investeringsforenings instrukser”. Det forekommer noget uklart, hvad der menes med be-
grebet “selvforvaltende”. Begrebet kendes fra lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. om
alternative investeringsfonde, som vaeliger ikke at udpege en forvalter, men i stedet selv at patage sig rollen
og forpligtelserne som forvalter. Begrebet bgr ikke blandes ind i lovgivningen om danske UCITS. Safremt
der menes investeringsforeninger, som har valgt ikke at delegere den daglige ledelse til investeringsforvali-
ningsselskab eller administrationsselskab, bar denne formulering benyttes, da dette er i overensstemmelse
med LIF.

Ad § 1, nr. 16 (FIL §§ 106 a, 106 b, 106 c og 106 d)

Flere steder i lovforslaget, sdledes eksempelvis den foreslaede § 106 a, stk. 1, nr. 6, i lovforslagets § 1, nr.
16, henvises der til bilag 5-instrumenter. En sadan generel henvisning til bilag 5-instrumenter findes uhen-
sigtsmzessig, idet henvisningen til bilag 5-instrumenter efterlader indtrykket af, at en UCITS frit kan investe-
re i alle bilag 5-instrumenter. UCITS er underlagt den restriktion, at de alene ma investere i sddanne finan-
sielle instrumenter, der naermere angives i LIF § 2, stk. 1. Henvisningen til "bilag 5" kan saledes med fordel
a@&ndres til en henvisning til LIF § 2, stk. 1, eller det kan praciseres i lovtekst og i bemaerkninger, at det er de
for UCITS investerbare instrumenter i bilag 5, der refereres til.

| lovforslagets § 1, nr. 16, foreslas bl.a. en ny § 106 a, indsat. | bestemmelsens stk. 1, fgrste led, anvendes
ordet "sikre”. Ordvalget giver anledning til tvivl om, hvorvidt depotselskabet f.eks. allerede inden en handel
afvikles har pligt til at sikre, at handlen er i overensstemmelse med alle gzldende regler og krav, herunder
dem, der folger af investeringsrammer, vedtzegter m.v., siledes at depotselskabet ma afvise at gennemfgre
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en handel, der, safremt handlen var indgaet, ville bringe den paga=ldende UCITS i strid med reglerne. Det er
IFB’s opfattelse, at depositaren i forhold til FAIF-reglerne alene skal foretage en efterfglgende kontrol, og
finder det hensigtsmazessigt, at der er ensretning med FAIF-reglerne. Dette bgr praeciseres i bemaerkninger-
ne til bestemmelsen.

| ovennzavnte bestemmelse har IFB i gvrigt noteret sig, at de nugzeldende krav om delivery versus payment
(DVP) foreslas ophaevet, idet modydelsen i forbindelse med transaktioner, som den danske UCITS indgar i,
fremover skal leveres til den danske UCITS inden for "sadvanlige frister”. Det preaciseres dog i de specielle
bemaerkninger, at kgb og salg af vaerdipapirer skal forega som kontanthandel, mens handel med afledte fi-
nansielle instrumenter skal ske ved, at den danske UCITS leverer sin ydelse samtidig med modtagelsen af
den aftalte modydelse. Det forekommer ikke helt klart, hvad @ndringen i selve lovteksten indebzerer, her-
under om forslaget til § 106 a, stk. 1, nr. 3, indebzrer en egentlig =ndring i forhold til i dag. Det gnskes
herudover preeciseret i bemazrkningerne til bestemmelsen, om depotselskabets kontrol af "szdvanlige fri-
ster” skal fortolkes som den lignende regel i FAIF-reglerne, som udger en egentlig ex post kontrol med ef-
terfplgende indgriben (hvis ngdvendigt) og dermed ikke udger et krav om, at depotselskabet skal hindre
gennemfarelse af en handel, der ikke sker inden for seedvanlige frister.

Det folger af lovforslagets § 1, nr. 16, i den nye § 106 a, stk. 4, nr. 3, at Finanstilsynet kan udstede narmere
regler om depotselskabets pligt til at underrette Finanstilsynet om forhold vedrgrende den danske UCITS,
det er depotselskab for. En naermere praacisering af hvilke forhold, Finanstilsynet patzenker, at depotsel-
skabet skal foretage underretning om, kan med fordel indarbejdes i de specielle bemezerkninger til bestem-
melsen.

| lovforslagets § 1, nr. 16, foreslds bl.a. en ny § 106 b indsat i FiL. | bestemmelsens stk. 2, henvises to steder
til "fondsmaeglerselskaber”. Bestemmelsen har til formal at implementere UCITS V-direktivets sendringer i
UCITS-direktivets art. 22, stk. 4, som imidlertid anvender begrebet "kreditinstitutter” frem for “fondsmaeg-
lerselskaber”. Det bemaerkes, at den foresldaede bestemmelse indskraanker direktivets ordlyd. Det ma for-
modes, at en sadan indskrankning formentlig ikke har vaeret tilsigtet.

| det nye forslag til FIL § 106 d, jf. lovforslagets § 1, nr. 16, foreslas i stk. 4, at fem betingelser skal veere op-
fyldt, fer de aktiver, der er opbevaret i depot, ma salges, pantsaettes eller disponeres over p3 anden made.
Kravene i nr. 4 og 5, ses ikke at vaere relevante i de tilfaelde, hvor der er tale om et salg af aktiver.

Der synes at have indsneget sig en fejl i lovforslagets § 1, nr. 16, i forslaget til den nye § 106 d, stk. 1 og 2,
idet stk. 2, saettes i modsaetning til stk. 1. Modszetningen synes imidlertid ikke at vaere til at finde i den fore-
sldede formulering.

Ad§1,nr. 17 (FIL §107)

Det foreslas i lovforslaget at indszette en ny § 107 i FIL. Det felger af stk. 3, i forslaget til denne nye be-
stemmelse, at depotselskahet ikke er ansvarlig for tab efter forslagets stk. 1 og 2, sdfremt depotselskabet
kan bevise, at tabet skyldes en ekstern hzendelse, som depotselskabet ikke med rimelighed kunne forven-
tes at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have varet uundgaelige, ogsa selvom depotselskabet
havde truffet alle rimelige forholdsregler. Udgangspunktet er imidlertid det objektiviserede ansvar i stk. 1
og 2. Det kan med fordel praciseres, om hovedreglerne i stk. 1 og 2, indebesrer, at der altid straks skal ydes
erstatning for tab af instrumenter, og om dette i givet fald indebarer, at der i de situationer, stk. 3, refere-
rer til, som udgangspunkt ogsa skal betales erstatning straks, som depotselskabet sa forst efterfplgende kan
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frigares fra (tilbagesege), hvis de kan bevise, at undtagelsen til det objektiviserede ansvar kan gores geel-
dende.

Ad § 9, stk. 1 {ikrafttrazden)

Det fremgar af lovforslagets § 9, stk. 1, at loven trader i kraft samme dag som UCITS V-direktivets ikraft-
traeden den 18. marts 2016. IFB bemzerker, at det vil vaere hensigtsmassigt, safremt investeringsforenin-
gerne i praksis kan vente med at vedtage de ngdvendige vedtagtsaendringer til den ferstkommende ordi-
nare generalforsamling efter lovens vedtagelse. Det vil palgge investeringsforeningerne et ungdigt ekstra
administrativt besvaer, samt ggede omkostninger ved at skulle planl®gge og afholde en ekstraordinasr ge-
neralforsamling vil blive overvzltet pa investorerne. Endelig krever vedtagtsendringer som bekendt Fi-
nanstilsynets godkendelse, og det ma paregnes, at Finanstilsynet grundet de lovaendringer, der indebasrer
vedtagtsaendringer, vil skulle handtere en sardeles stor sagspukkel i forbindelse med ikrafttreeden af de
nye regler.

Specifikke bemzaerkninger til lovbemarkningerne

Ad afsnit 1 "indledning” {side 16 gverst)

Det fremgar pverst side 16 i lovbemzrkningerne, at ”| Danmark er en UCITS en samlebetegnelse for en in-
vesteringsforening, en SIKAV eller en vaerdipapirfond”. Det foreslas, at det andres til “l Danmark er en
dansk UCITS en...”, da dette folger af LIF § 1, stk. 2.

Ad afsnit 2.1.3.3. {side 21}
Det foreslas, at der indsaettes "skal” foran "opbevare fysiske finansielle instrumenter, der kan”.

Ad lovbemzerkningerne til § 1, nr. 15 (FIL § 106)

Af bemaerkningerne til § 106, stk. 2 (side 52, 3. afsnit) fremgar det, at ..., skal foreningens bestyrelse eller
vardipapirfondens investeringsforvaltningsselskab bade vaere underrettet herom...”. Da bestemmelsen
omfatter danske UCITS og dermed ogsa SIKAV'er, foreslas szetningen zndret til “skal investeringsforenin-
gens bestyrelse, SIKAV'ens bestyrelse eller veerdipapirfondens investeringsforvaltningsselskab vaere under-
rettet herom...”. Endvidere henvises der til § 48 i LIF. Imidlertid vedrérer denne bestemmelse alene investe-
ringsforeninger.

Derudover foreslas, at det i de to efterfglgende afsnit i lovmaerkningerne at udskifte ordet "forening” med
"dansk UCITS”, s3ledes at lovbemzerkningerne ogsa omfatter SIKAV'er og veerdipapirfonde.

Ad lovbemaerkningerne til § 1, nr. 16 {FIL 106 a)
Det foreslas, at “men ikke er depotselskab for begge foreninger” @ndres til "men ikke er depotselskab for
begge danske UCITS" (side 55, 4. afsnit).

| de specielle bemaerkninger til lovforslagets § 1, nr. 16, henvises der pa side 58, 2. afsnit, til, at de aktiver,
som ikke kan opbevares i et depot eller registreres pa en konto, typisk vil vaere reelle aktiver som f.eks. fast
ejendom. Det findes uhensigtsmaessigt, at netop fast ejendom er navnt som eksempel i denne sammen-
haeng, idet UCITS kun i yderst begraenset omfang ma investere dens midler i fast ejendom, jf. LIF § 71.

Ad lovbemzrkningerne til § 2, nr. 8-9 {LIF § 19)

Amaliegade 31
DK-1256 Kgbenhavn K

Hgringssvar Side 4 af 5 TIf. +45 3332 2981
E-mail: info@ifb.dk
www.investering.dk



INVESTERINGS
FONDS
BRANCHEN

Det foreslas, at lovbemaerkningerne konsekvensrettes, séledes at de steder, hvor der omtales en forening,
&ndres terminologi til investeringsforening, da der som fgige af implementering af FAIF-direktivet i Dan-
mark ikke la2ngere er reguleret andre typer af foreninger i LIF end investeringsforeninger.

Safremt | har spprgsmal eller lignende, er | naturligvis meget velkomne til at kontakte os.

Med venlig hilsen
Investeringsfondsbranchen

Nina Trolle Boldt Maria 8irkvad

Amaliegade 31

DK-1256 Kebenhavn K

Side 5 af 5 TIf. +45 3332 2981
E-mail: info@ifb.dk

www.investering.dk
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Aktionzrforening
. Postboks 1140
Fln.ar.lslllsynel DK-1010 Ksbenhavn K
Juridisk kontor Tif. 4582 15 M
Arhusgade 10 Fax 4541 1590
2100 Kebenhavn @. e-mail daf@shareholders.dk

Sendt til: ministerbetjiening@finet.dk
lef@finet.dk, og asn@finel.dk,

3. oktober 2015

Udkast til Forslag til Lov om andring af lov om finansiel virksomhed
(Bemyndigelse af Finanstilsynet lil at indsamle og offentliggere priser p2 Finansielle pradukter)
Finanstilsynets haring af 7. september 2015.

Dansk Akticnzzrforening stetier forslaget om at give Finanstilsynet hjiemmel til at indsamle og
offentliggere priser pa finansielle produkter.

Dansk Aktionzzrforening finder det af afgarende betydning, at specifikationerne for de oplysninger,
der skal indga i en prisportal giver forbrugerne de bedste muligheder for at forsta og bruge de
oplysninger de far adgang til. Specifikationemne ber udformes, sa de ikke blot kan vasre grundlag for
en prisportal for boligomrédet, men ogsé for andre finansielle omrader.

Dansk Aktionzarforening vil derfor geme dellage i arbejdet med udformning af specifikationer for
boligomradet uanset, at boligfinansiering ikke er det centrale arbejdsomrade for Aktionzzrforeningen

iJansk Aktioneerforening foraslar, at arbejdsgruppen vdvides med Dansk Aktionsarforening.

Med venlig hilsen
Dansk Aktionaariorening

Klaus Struwe
Politisk konsulent for Cansk Aktionzerforening



Kat'la Lefevre Senderaas (FT)

Fra: Ulla Brandt <ubr@danskerhverv.dk>

Sendt: 5. oktober 2015 15:13

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc: Katja Lefevre Senderaas (FT); Anna Martine Stubben Skovsgaard (FT)

Emne: 383 - Haring af udkast til forslag til lov om aendring af lov om finansiel virksomhed
(bemyndigelse af Finanstilsynet til at indsamle og offentliggare priser pa finansielle
produkter)

Til Finanstilsynet

Den danske Fondsmaglerforening ("Fondsmaglerforeningen”) takker for muligheden for at afgive horingssvar
vedrorende udkastet til forslag til lov om ®ndring af lov om finansiel virksomhed (bemyndigelse af Finanstilsynet til at
indsamle og offentliggore priser pi finansielle produkter).

Fondsmaglerforeningen bemarker indledningsvist, at udgangspunktet for udkastet til lovforslaget er en konkret
politisk aftale om en prisportal i relation til refinansieringsrisiko.

P4 baggrund heraf er det Fondsmaglerforeningens opfattelse, at i det omfang Finanstilsynet onsker hjemmel ti} at
indsamle og offentliggere priser p} finansielle produkter i bredere forstand end i forbindelse med den pAt®nkte
ptisportal, ber indhaold og formil uddybes vasentligt.

Det bor i den forbindelse angives, hvad der forstds ved et finansielt produkt, og hvilke forhold der, under hensyntagen
til de administrative byrder der vil blive pilagt de finansielle virksomheder, kan begrunde indforelsen af en pligt til at
afgive prisoplysninger med henblik p3 cffentliggorelse.

Med venlig hilsen

Den danske Fondsmeglerforening

Ulia Brandt
Sekretariatschef, advokat
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ERHVERVSSTYRELSEN

Hgringssvar vedrgrende udkast til forslag til lov om @ndring af lov
om finansiel virksomhed (bemyndigelse af Finanstilsynet til at ind-
samle og offentliggare priser pa finansielle produkter)

Erhvervsstyrelsens Team Effektiv Regulering (TER) har modtaget udkast
til lovforslag i haring.

TER har fglgende bemazrkninger om de administrative konsekvenser.
Forslaget medfarer administrative byrder for erhvervslivet.

De administrative byrder bestdr i, at der med lovforslaget gives hjemmel
til, at Finanstilsynet kan indsamle og offentliggare priser pd finansielle
produkter. Formalet hermed er, at der skal etableres en offentlig hjemme-
side, der Igbende viser de faktiske arlige omkostninger inklusive gebyrer
m.v. pd boligldn med pant i fast ejendom ydet som prioritetslin.

Finanstilsynet oplyser, at det forventes, at prisoplysningerne skal indbe-
rettes af penge- og realkreditinstitulter igennem det digitale indberet-
ningssystem, FIONA Online, som institutierne allerede anvender i dag,
og at der vil skulle indbereties pd kvartalsbasis.

TER vurderer pd denne baggrund, at der for de ca. 100 penge- og realkre-
ditinstitutter vil veere tale om en lgbende administrativ byrde ved indbe-
retning af prisoplysningerne, der dog ikke vurderes at vere vesentlig.

TER bemearker i den forbindelse, at byrdernes stgrrelse vil afhenge af
den endelige udformning af prisportalen samt i hvilket omfang, institut-
terne vil skulle indberette oplysninger til Finanstilsynet. TER anbefaler
derfor Finanstilsynet, at udviklingen af kravsspecifikationen til prisporta-
len og dertilhprende indberetning kommer til at foregd i tet samarbejde
med branchen, sdledes at den endelige lgsning medfgrer ferrest mulige
byrder for erhvervslivet.

Kontaktperson vedr. ovenstiende bemerkninger:
Lisa Plgnd Gundsg

Fuldm:egtig
TIf. direkte 3529 1141
E-post: LisPlo @erst.dk

28. seplember 2015
Sagsnr.:
JAnnHol-arst

ERHVERVSSTYRELSEN
Dahlerups Pakhus
Langelinle Allé 17

2100 Kobenhavn ©

TIF 35231000
Fax J54660 01
CVR-nr. 101508 17
erst@erstdk
www.arst.ok



‘Fra januar 2015 er alle ministerier palagt nye krav om styrkede er-
hvervspkonomiske konsekvensvurderinger ved forslag til ny regulering
med vasentlige konsekvenser for erhvervslivet.

Se www.erst.diRonsekvensvurderinger for mere information.”

Mcd venlig hilsen

At

Anna Holit Langlet

Stud.jur., Team Jura
ERHVERVSSTYRELSEN
Direktionssekratarlatet - Team Jura
Telalon: 35291204

Mall: AnnHol @ erst.dk



Finanstilsynet
Heringssvar sendt til ministerbetjening@finet.dk
Kopi til lef@finet.dk og asn@ftnet.dk

Heringssvar vedrgrende forslag til lov om zendring af FIL - Bemyndigel-
se af Finanstilsynet til at indsamle og offentliggere priser pa finansielle
produkter

Forsikring & Pension takker for muligheden for at komme med bemazerkninger til
lovforslaget.

Lovforstaget skaber en ny generel hjemmel for Finanstilsynet til at Indsamle og
offentliggore priser pd finansielle produkter. Af bemzrkningerne fremgdr det, at
hjemlen etableres som et led i den politiske aftale om héndtering af refinansie-
ringsrisiko, hvor det blev aftalt, at regeringen skal oge prisgennemsigtigheden
for baligldn. Finanstilsynet vil derfor etablere og drive en offentlig prisportal for
boligldn.

Forst og fremmest er det vigtigt at preecisere, at Forsikring & Pension arbejder
for fuld 3benhed og gennemsigtighed om danskernes pensions- og forsikrings-
forhold. Det er vaasentligt, at forbrugeren har et klart overblik over deres forsik-
ringer og pensioner, og har mulighed far at sammenligne priser og produkter.
Sammenligningsveerktojerne giver ogs8 en god konkurrence | markedet, og er
med til at sikre en god mobilitet. Forsikring & Pension har derfor udviklet en
razkke gode sammenligningsv=rktajer til brug for forbrugerne. F.eks. Fakta om
Pension, ag Forsikringsguiden, der giver forbrugeren mulighed for at sammen-
ligne pensionsordninger og forsikringsprodukter, beregningsvaerktojet Omkost-
ningsmdleren, der viser pensionsselskabets omkostningsniveau og AOK/AOP,
der giver et blllede af omkostningerne ved pensionsordningerne.

Konsulentfirmaet Towers Watson lavede | 2014 en ekstern evaluering af Forsik-
ring & Pensions 3benheds- og gennemsigtighedsinitiativer, efter aftale mellem
Forsikring & Pension og Erhvervs- og Vakstministeriet. En af konklusionerne var
bl.a., at vi tager et stort ansvar pd omridet, og de konstaterede ingen vaesentli-
ge mangler, som medfarte et behov for nye Initiativer,

I relation til 8benhed- og gennemsigtighed for pensionsordninger og forsikrings-
produkter er det vasentligt, at prisen ikke st3r alene, da der er tale om ikke
standardiserede produkter. Ensidig fokus p3 pris fremmer ikke forbrugernes in-
teresser, men forer til ringere forsikringsda&kning uden at forbrugerne er op-
marksomme pd det. Et synspunkt, der deles af de engelske tilsynsmyndigheder,
som har advaret mod ensidig priskonkurrence foranlediget af rene prisportaler.
Kenkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ligeledes udarbejdet "Vejledning om in-
formationsaktiviteter | branchefareninger” fra 2014, og afsnit 7 omhandler por-
taler. Her fremhazves i ovrigt den af forsikringsbranchen og Forbrugerrddet ud-
arbejdede Forsikringsguide, fordi den ager gennemsigtigheden og konkurrencen

forsikring
& pension

5.10.2015

Forsikring & Penslon

Philip Heymans Allé 1

2500 Hellerup

T, 41919191

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

Ann-Sofie Leth

Konsulent, cand.jur

Dir. 41919048
sle@lorsikringogpension.dk

Vores rel.  ALE
Sagsns. GES-2015-00309
DokID 360302

Brancheorganisation
for forsikringsselskaber
og pensionskasser



p3 markedet for skadesforsikring. Det fremgér ogs3, at sammenligningen ikke
alene bor g8 pd prisen, men ogsa pa selve produktet.

Forslkring & Pension har pataget sig et stort ansvar for at sikre abenhed og gen-
nemsigtighed for forbrugerne. Der mé derfor pdvises et konkret behov for regu-
lering p& vores omrade, for noget sddant Iveerksattes.

Forsikring & Pension har ikke vaaret en del af den politiske aftale, som begrunder
lovforslaget. Vi har heller ikke deltaget | den forudgSende arbejdsgruppe, og vi
er ikke navnt i lovbemaerkningerne. Endelig er vi ikke nzvnt som deltager |
den arbejdsgruppe, der skal folge op pd lovforstaget. Der er ikke | lovforslaget
fremfort et eneste argument, der peger pd, at forsikring og pension burde vaere
omfattet af den foresldede besternmelse. Der er derfor tale om en alt for bred
hjemmel, set | lyset af bdde lovbemarkningerne, i forhold til indholdet af den
bagvedliggende politiske aftale og set i lyset af det konkrete behov. Det bor der-
for helt klart fremg3 af lovforslaget, at den foresidede bestemmaelse ikke skal
geelde for forsikring og pension, men alene afspejle den politiske aftale og det
behov, der fremgar heraf.

Forsikring & Pension finder det meget overraskende, at et politisk bestemt tiltag
for bankerne og realkreditinstitutterne pludselig foreslds overfort pd vores bran-
che. Det viser med al tydelighed behovet for at dele lov om finansiel virksomhed
op | branchespecifikke love, som andre sammenlignelige lande allerede har gjort
det. England er et godt eksempel pa et land, der har valgt at dele den finansielle
regulering op. De davarende engelske samleregler for finansielle virksomheder
var en vasentlig Inspirationskilde, da reglerne blev samlet | Danmark.Tiden er
ogsa af andre grunde Ipbet fra en finansiel samlelov. Dette felger af den klare
opdeling af EU-reguleringen og EY tilsynsstrukturen - som stottes fra dansk side
- i to klart afgreensede spor; et spor for bankerne/realkredit og et spor for for-
sikringsselskaberne.

Forsikring & Pension har fplgende konkrete bemzrkninger til lovforslaget.

I lovforstagets punkt 2.1.1. er g=ldende ret | relation til § 352 beskrevet, Heraf
fremgdr det, at "hvis undersagelserne indeholder forretningshemmeligheder, er
der dog mulighed for, at disse kan undtages fra offentliggarelse”. Af de oprinde-
lige bemnaerkninger til bestemmelsen fremgar fplgende: “Finansielle virksomhe-
der, der er omfattet af en undersegelse, skal | overensstemmelse med gzldende
praksis geres bekendt med rasultaterne for en eventuel offentliggarelse og kan
kreeve, at der ikke sker offentliggorelse af de tekniske beregninger og metoder
m.v., der har karakter af forretningshemmeligheder”. Forsikring & Pension me-
ner, at bemasrkningerne i lovforslaget i stedet bor afspejle de oprindelige be-
markninger.

1 relation til de eventuelle fortrolige oplysninger, som Finanstilsynet vil modtage
i regi af den foresldede bestemmelse, ber lovforslaget tage stilling til, hvordan
Finanstilsynet skal behandle disse oplysninger. Det er essentielt, at eventuelle
fortrolige oplysninger, der videregives til Finanstilsynet er tavshedsbelagte, og at
vurderingen foretages i overensstemmelse med den nug®idende praksis efter §
352. En mulig offentliggerelse af fortrolige oplysninger efter offentlighedsloven,
vil kunne medfere store administrative byrder for virksomhederne. Fortrolige
dokumenter bor aldrig kunne undergives aktindsigt efter offentlighedsloven.
Dette vil | ovrigt, som det fremgdr af ministeriets egen udredning om tavsheds-

Forslkring B Pension
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pligt fra Jan Schans Christensen, kunne indebzera bdde en overimplementering
og en overtreedelse af de finanslelle direktiver. Hvis det er onsket, at fortrolige
oplysninger fra finansielle virksomheder skal kunne omfattes af offentlighedsio-
vens regler, <8 ber dette derfor som minimum forelaegges Europa-
Kommissionen. Dette bor bemarkningerne i givet fald tage hgjde for.

Det fremgar af lovforslaget, at det ikke vil f3 okonomiske eller administrative
konsekvenser for erhvervslivet, Samtidig fremgar det, at Finanstilsynet vil skulle
indsamle oplysninger til brug for prisportalen, hvilket indebzerer en lebende ind-
beretning fra de bergrte selskaber, P3 trods af at lovforslaget alene udstikker en
hjemmel til Finanstilsynet, s& bor beskrivelsen af de adminlistrative konsekven-
ser | videst muligt omfang inkludere de forventede endelige emkostninger for
erhvervslivet - dvs. konsekvenserne af udmontningen af hjemmelen. Derved
bliver det klart for s&vel horingsparter som beslutningstagere, hvad konsekven-
serne ved loviorslaget er ag hvad den efterfelgende regulering forventes at
medfere af byrder.

Med venlig hilsen

Ann-Sofie Leth

Farstkring & Pension
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Finanstilsynet
Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Pr. e-mail: ministerbeljening @ fincl.dk; lef@f{incl.dk; asn @ {tnet.dk

Frederiksberg, den 135. september 2015

Hgringssvar: Forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed.

Under henvisning til Finanstilsynets skrivelse af 7. september 2015 om forslag til lov om &ndring af
lov om finansiel virksomhed, tillader ISOBRO sig herved at knytte fglgende bemarkninger til lov-
forslaget:

ISOBRO piskgnner, at Finanstilsynet far hjemmel til at indsamle og offentligggre priser pi finansiel-
le produkter og dermed fir mulighed for at etablere og drive en prisportal for boligldn med henblik p3
at fremme gennemsigtigheden og priskonkurrencen pd dette marked.

ISOBRO kan generelt stgtte tiltag, der fremmer gennemsigtigheden og priskonkurrencen pi det fi-
nansielle marked, ikke blot i forhold til boligldnsmarkedel men ogsé i forhold til gvrige finansielle
produktomrader.

Med venlig hilsen
ISOBRO

Robert Hinnerskov
Generalsekreter

Indsamlingsorganisationernes Brancheorganisation
Peter Bangs Vej [, 5. — 2000 Frederiksberg
TIf. 38 38 46 80 - Fax. 38 38 46 89 - E-mail isobro@isobro.dk



Kat'la Lefevre Senderaas (FT)

Fra: Jesper Melbxk <JKM®@kist.dk>

Sendt: 5. oktober 2015 15:42

Til: Ministerbetjening (FT)

Cc Katja Lefevre Sanderaas (FT); Anna Martine Stubben Skovsgaard (FT); Martin
Nyvang

Emne: VS: Hering af udkast til forslag til lov em &ndring af lov om finansiel virksomhed
(bemyndigelse af Finanstilsynet til at indsamle og offentliggere priser pa finansielle
produkter)

Prioritet: Haj

Til Finanstilsynet

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har modtaget udkast til forslag til lov om zndring af lov om finansie)
virksomhed i hgring. Formalet med forslaget er at give Finanstilsynet hjemmel til at indsamle og offentliggere priser
pa finansielle produkter med henblik pd at fremme gennemsigtigheden og priskonkurrencen pa det finansielle
marked. Hjemlen skal saledes give Finanstilsynet mulighed for at etablere og drifte prisportaler.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er sekretariat for Konkurrenceradet. | den egenskab er styrelsen en uafhzangig
konkurrencemyndighed. De folgende heringshemaarkninger afgives udelukkende som konkurrencemyndighed.

Det gelder generelt for prisportaler, at den gennemsigtighed, som portalen skaber, kan have betydning for bade
forbrugerne og de virksomheder, som deltager pa portalen.

For forbrugerne giver gget gennemsigtighed bedre mulighed for at vaige det billigste produkt og dermed gges
konkurrencepresset pd markedet. @get gennemsigtighed giver omvendt ogsé virksomhederne umiddelbar adgang til
oplysninger om konkurrenters priser og bevagelserne heri, Dette kan skabe en risiko for, at virksomhederne =i
hajere grad end det ellers ville vaere tilf=ldet - ensretter deres adfzerd pé markedet, hvilket kan fare til hpjere
priser.

En prisportals samlede effekt pa konkurrencen afhznger af balancen mellem effekten pa virksomhedssiden og pa
forbrugersiden. Hvis den positive effekt pa forbrugersiden mere end opvejer en negativ effekt pa virksormhedssiden,
er prisportalen til gavn for konkurrencen. Det er derfor vigtigt at vaere opmasrksom pa, at prisportaten skaber
positive effekter pa forbrugersiden, da den ellers risikerer at medfore et mindre konkurrencepres.

Derudover skal det bemzerkes, at risikoen for et mindre konkurrencepres formindskes jo farre oplysninger, der
offentliggares i prisportalen, jo ==idre oplysningerne er og i jo mere aggregeret form, oplysningerne offentliggeres.

Venlig hilsen

Jesper Malbzk

Chefkonsulent/Chief Special Advisor
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen/

Danish Competition and Consumer Autharlty
Direkte +43 4171 5132

E-mail fkm@kist.dk

— —
KONKUARENCE: 34 FORRAUGRASTYRELSLN
Carl Jacobsens Ve| 35
2500 Valby
TIF. +45 4171 5000

Vi arbejder for velfungerende morkeder.



Fra: Katja Lefevre Spnderaas (FF) [mailto:LEF@FTNET.DK]

Sendt: 7. september 2015 16:14

Til: 'samfund@advokatsamfundet.dk'; ‘disek@dabank.dk’; 'ae@aeraadet.dk’; ‘pote@atp.dk’; ‘ask@ask.dk';
‘mali@dbmf.dk'; 'denmark@corpnordic.com'; 'dvca@dvca.dk’; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’;
'info@shipowners.dk’; 'danmarks@skibskredit.dk'; 'jmn@shareholders.dk’; 'am@shareholders.dk’;
‘daf@shareholders.dk’; ‘struwe@postd.tele.dk’; 'da@da.dk’; 'info@danskbyggeri.dk’; 'de@de.dk’;
'hoeringssager@danskerhverv.dk'; 'dfim@forsikringogpension.dk’; 'di@di.dk’; 'dirf@dirf.dk’; ‘formand@isaca.dk’;
'‘metal@danskmetal.dk’; ‘mail@iundorff,dk’; 'Sekretariatet@dkr.dk'; ‘hhk@danskeadvokater.dk'; 'dil@df.dk’;
'‘mail@danskemaritime.dk’; 'regioner@regioner.dk’; 'dt@datatilsynet.dk’; ‘sekretaer@aktuarforeningen.dk’;
‘ddf@finansanalytiker.dX’; 'info@fondsmaeglerforeningen.dk'; ‘revisor@revisornaevnet.dk’;
'info@ejendomsforeningen.dk’; "het@fdih.net’; ‘formand@fdfa.dk’; 'post@finansforbundet.dk’; 'mail@finanshus.dk’;
'mail@finansielstabilitet.dk’; 'mail@finansraadet.dk’; 'fa@Ffanet.dk’; 'post@finansagleasing.dk’;
‘thb@finansogleasing.dk'; ‘forbrugerombudsmanden@kfst.dk'; "hoeringer@fbr.dk'; 'stig.jensen@ma.atlfanz.com';
‘ane.marie.christensen@nordea.com'; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; 'stella.yee-hansen@forexbank.dk'’;
‘fp@forsikringogpension.dk’; 'fk@fmf.dk’; 'info@frivilligraadet.dk’; ‘fsr@fsr.dk’; ‘F@RT.dK’; 'gli@gii.dk’; *f.lindelov@g-
icap.dk'; 'info@gxgmarkets.com’; *hvr@hvr.dk'; ‘isobro@isobro.dk’; ‘info@ifb.dk'; itb@itb.dk';
‘kk@kommunekredit.dk’; 'ki@kl.dk'; ‘hes@lett.dk’; 'kob@experian.dk’; ‘hoering@If.dk’;
'info@baeredygtigtiandbrug.dk’; 'pt@swip.dk’; 'lo@lo.dk'; 'Seksetariatet@lopl.dk’; ‘info@lid.dk';
‘Anne.zeuthen.loekkegaard@nasdagqomx.com'; ‘copenhagen@nasdagomx.com’; ‘corporate-centre-dk@nets.eu’;
'sekretariat@parcelhus.dk’; bi3@post.dk’; ‘mail@realkreditforeningen.dk’; 'rr@realkreditraadet.dk';
"info@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'MiaSim@erst.dk'; 'revisortilsynet@erst.dk’; 'info@rigsrevisionen.dk’;
‘saoek@ankl.dk'; 'oc@di.dk'’; 'post@telelndu.dk’; 'vp@vp.dk'; 'compliance.nordic@westernunion.com'; ‘ro@fo.stm.dk’;
‘ro@gl.stm.dk’; 'bm@bm.dk’; ‘evm@evm.dk’; 'fm@fm.dk’; ‘fmn@fmn.dk’; 'ipos@atp.dk’; ‘im@jm.dk’; ‘sum@sum.dk’;
'km@km.dk'; KEBMIN - Klima-, Energi- og Bygningsministeriet; ‘kum@kum.dk’; 'mim@mim.dk’; 'uvm@uvm.dk';
'sm@sm.dk’; ‘mbbl@mbbl.dk'; 'ufm@ufm.dk’; 'fvm@fvm.dk’; ‘'skm@skm.dk’; ‘stm@stm.dk’; ‘trm@trm.dk’;
"jpos@atp.dk’; ‘'um@um.dk'; ‘oim@oim.dk’; ‘modst@modst.dk’; ‘info@ecb.europa.eu’; 'Lise.Pedersen@ech.europa.eu’;
‘erst@erst.dk’; '2-EQGSFinansiellevirksomheder@erst.dk'; 'letbyrder@erst.dk’; ‘letbyrder-i-EU@erst.dk’; 'kfst@kfst.dk’;
'pvs@dkpto.dk’; 'sik@sik.dk’; *sfs@dma.dk’; 'sekretariat@dk-r.dk’; Hovedpostkasse - UIBM

Cc: Anna Martine Stubben Skovsgaard (FT); Ministerbetjening (FT)

Emne: Hering af udkast til forslag til lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed (bemyndigelse af Finanstilsynet
tit at indsamle og offentliggere priser pa finansielle produkter)

Hermed sendes udkast til forslag til lov om 2ndring af lov om finansiel virksomhed i hpring.
Lovforslaget er en del af det samlelovforslag, som Finanstilsynet sendte i haring den 27. august 2015, og har til
formal at give Finanstilsynet hjemmel til at indsamle og offentliggere priser pa finansielle produkter, med henblik pa

at fremme gennemsigtigheden og priskonkurrencen pa det finansielle marked.

Vi ar interesserede i at modtage bemazrkninger til lovforslaget, fgr det skal fremsaettes i Folketinget.
Bemaerkningerne impdeses senest mandag den 5. oktober 2015.

Bemarkninger bedes sendt enten pr. post til Finanstilsynet, Juridisk kontar, Arhusgade 110, 2100 Kebenhavn @,
eller pr. e-mail til ministerbetjiening@itnel.dk med kopi ti) lef@finet.dk og asn@{tnet.dk.

Med venlig hilsen
Kalja Lefevre Sonderazas

Fuldmzagtig, cand.jur
Juridisk kontor

FINANSTILSYNET

Arhusgade 110, 2100 Kobenhavn @
TH.: +45 33 55 82 82 / Fax; +45 3355 82 00
Direkta Hif.: +45 33 55 82 63
maliodel@ftret.dk

www finanstilsynet.di
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Finanstilsynet
Juridisk kontor
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Sendt pr. e-mall til ministerbetiening@ftnet.dk med kopi til lef@ftnet.dk
og asn@ftnet.dk

Kebenhavn den 1. oktober 2015

Horingssvar vedrgrende udkast til 22andring af lov om finansiel virk-
somhed ~ hjemmel for Finanstilsynet til at indsamle og offentlig-
gore priser pa finansielle produkter

Finanstllsynet har den 7. september 2015 sendt ovennavnte lovudkast |
horing. Form&let med lovandringen er ifolge haringsbrevet at give Finans-
tliisynet hjemmel til at indsamle og offentliggere priser pd finanslelle pro-
dukter med henbllk pd at fremme gennemsigtigheden og priskonkurrencen
pa det finanslelle marked.

Mybanker takker for muligheden for at afgive haringssvar. Vi skal i denne
forbindelse venligst anmode Finanstilsynet om at tilfeje Mybanker til tilsy-
nets generelle haringsliste pd samme m&de som det er tilfaldet for andre
aktorer pd det finansielle omrade, som ikke er organiseret | egen branche-
organisation eller lignende.

Det fremg3r bdde af haringsbrevet og af lovudkastet, at forslaget til lov-
2ndringen udspringer af den polltiske aftale orn hindtering af refinansie-
ringsrisiko af 6. februar 2014, hvor falgende afsnit er medtaget:

"Gennemsigtighed om omkostninger ved boligidn: Regeringen vil tage initi-
ativ til at skabe storre gennemsigtighed om omkostninger ved boligl8n mod
pant I fast efendomn ydet af realkreditinstitutter og pengelnstitutternes prio-
ritetsidn med henblik p8 at styrke konkurrencen og gore det nemmere for
forbrugerne at finde det mest fordelagtige boligldn. Forbrugerne skal have
de nodvendige oplysninger til at vurdere, hvad der er det billigste boligldn.
Der etableres en offentlig hjemmeside, der lobende viser, hvad de faktiske Amaltegade 36
driige omkostninger (inklusive gebyrer m.v.) er pd boligidn mod pant i fast 1256 Kabenhavn K
efendom ydet af realkreditinstitutterne og pengeinstitutternes prioritets- Telefon: 70 2072 32

18n." info@mybanker.dk
www.mybanker.dk

Mybanker.dk A/S

Mybanker finder dette tiltag nyttigt og hensigtsmasssigt med henblik pd at
fremme gennemslgtigheden og priskonkurrencen pd boligomradet, s& 1an- CVR: 305044 35

Bank: 3361 3361009843



ge det netop angdr og begranses til institutternes boltgldn som anfart | den politiske aftale.

Lovudkastet lz2gger imidiertid op til, at den fornedne lovhjemmel for etableringen af en sddan
offentlig hjemmeside - dvs. prisportal - i Finanstilsynets regi Ikke kun skal omfatte boligldn,
som den politiske aftale ellers udtrykkeligt forudssetter og foreskriver, men ogsa skal omfatte
alle andre finansielle produkter.

Det anfores sdledes | lovudkastet (vores fremhavning):

“Med henblik pé at fremme gennemsigtighed og priskonkurrence for finansielle produkter foreslas det
med lovforslaget at give Finanstilsynet hjemmel til at indsamle og offentliggare priser pa finansielle
produkter. Dermed far Finonstilsynet mulighed for eksempelvis at etablere og drive en prisportal for
boliglén [...] Den foreslaede hjemmel vil fremadrettet ogsd kunne anvendes, hvis det besiuttes ot
etablere andre prisportaler.”

Mybanker finder det s3ledes yderst problematisk, at der med udgangspunkt i en politisk aftale
pé boligomrddet - hvor der forefindes szerskilte strukturelle problemer, som ikke uden videre
kan overfgres til hele den finansielle sektor - indfares en generel hjernmel for Finanstilsynet til
at etablere og drive prisportaler vedrgrende alle finansielle produkter, herunder andre bank-
produkter, forsikringsprodukter mv,

Mybanker ska! | denne forbindelse fremhaeve, at der | forvejen findes flere private erhvervs-
virksomheder, lkke blot Mybanker, hvis forretningsmodel netop bestdr | etablering og drift af
prissammenligningsportaler p2 det finansielle omr3de, og som netop skaber effektiv gennem-
sigtighed og priskonkurrence p8 markedet for de omhandiede finanslelle produkter tit gavn for
kunderne/forbrugerne.

Der er tale om veldrevne og anerkendte erhvervsvirksomheder i privat regi, som vil blive udsat
for betydelig og edelzeggende kankurrenceforvridning pé ulige vilk8r, sdfremt det offentlige i
Finanstitsynets regi beslutter at drive statslige prisportaler for de selvsamme finansielle pro-
dukter p8 f.eks. bankomradet, forsikringsomradet mv.

Mybanker skal derfor opfordre til at lovforslaget justeres, sdledes at den omhandlede lov-
hjemmel begraznses til indsamling og offentliggereise af priser pd omradet for boliglén.

En sddan justering vil samtidig indebazre, at en eventuel efterfelgende udvidelse af hjemmels-
grundlaget og dermed bemyndigelsen til Finanstilsynet til at etablere prisportaler eller lignende
prisoplysningsveerktajer for andre finansielle produkter end boligidn vi) vaere underlagt den
fornadne politiske og demokratiske kontrol af hensyn til de private virksomheders erhvervs-
maessige Interesser.

Mybanker undrer sig i pvrigt over, hvorledes det i lovudkastet kan anferes, at lovaendringen
“ingen” skonomlske konsekvenser vil have for erhvervslivet. Som navnt vil loveendringen alt
andet lige indebzzre betydelige skonomiske konsekvenser for de allerede eksisterende pris-
sammenligningsportaler | privat erhvervsmaessigt regl.

Mybanker opfordrer derfor til, at disse akonomiske konsekvenser for erhvervslivet, herunder
for de etablerede erhvervsvirksomheder, som allerede driver prissammenligningsportaler bade
pd boligomrédet og pa det finansielle omrdde | gvrigt, underspges og beskrives naermere | lov-
forsiaget.



Titsvarende gzelder for de gkonomiske og administrative konsekvenser for det offentlige, som
ligeledes i lovudkastet anglves tll “ingen”, ldet det selvsagt er forbundet med fordyrende mer-
udglfter for det offentlige at Indsamle de omhandlede prisoplysninger samt etablere og drive
prisportal(er) | s&8 henseende.

Vi stdr gerne til radighed for yderligere dialog om ovennavnte forhold.

Med venlig hilsen

Morten Westergaard

Direktar og partner
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Sendt dl:
ministerbetjening@ftmer.dk

i@ fmendk op asnffiner.dk

Hering om 2ndring af FIL — Bemyndigelse til ind-
samling og offentliggerelse af priser pa finansielle
produkter

Realkreditforeningen henviser til horingsbrevet af 7. september 2015, her-
under den fastsatte svarfrist 5. oktober 2015, og bemarker folgende:

Lovudkastet skal sikre hjemlen for Tilsynct tif at indsamle de data, der skal
anvendes i det prismaerkningsvarkto], som blev besluttet som en del af den
politiske aftale om refinansieringsloven L 89.

Hed var det relevante afsnic:

Gennemsigtighed om omkostninger ved boligldn

Regeringen vil tage initiativ til at skabe stprre gennemsigtighed om om-
kosminger ved boliglan mod pant i fast ejendom ydet af realkreditinsti-
tutter og pengeinstitutternes prioritetsian med henblik pé at styrke kon-
kurrencen og gpre det nemmere for forbrugerne at finde det mest for-
delagtige boligldn. Forbrugerne skal have de ngdvendige oplysninger
til at vurdere, hvad der er det billigste boliglin. Der etableres en offent-
lig hjemmeside, der lpbende viser, hvad de faktiske drlige omkostninger
(inklusive gebyrer m.v.) er pd boligldn mod pant i fast ejendom ydet af
realkreditinstitutterne og pengeinstitutternes prioritetsian.

Eftersom interessentemne i forhold ul dette passammenligningsvaecktoj
sidder midt i forhandlingeme om, hvordan det omhandlede dette skal ud-
formes, har vi vanskeligheder med at kommentere det umiddelbart vigtig-
ste clement i deanne horing, nemlig den del, der vedrorer de administrative
byrder.

Pi denne baggrund er det derfor svart at vre uenig i, at lovforslaget i sig
selv” ikke har okonomiske eller administrative byrder for erhvervsliver
m.v., som det hedder i de almindelige bemaerkninger afsnit 2.1.3, nr. 4.

Det relevante sporgsmil er imidlertid, om efferfevelsen af det foresliede vil
medfore ckonomiske og administratve omkoseninger/konsekvenser for
erhvervslivet. Hertll er svaret, at det vil det med sikkerhed. Det kan blot
ikke siges med bestemthed hvilke konsckvenser og hvilke ekstra omkost-
ninger efterlevelsen vil have, eftersom indholdet af prissammenlignings-
vaerktojet for nrervrerende er ukendt.

5 oktober 2015
[fnansscktorens [ lus
Amalicgade 7

1256 Kobeahava K

Telefon 3336 1311

mal@ realkreditforeningen. dk
www.realkreditforeningen dk

Joumalor. 411/01
Dok. ar. 543548 v1



Vore medlemmer oplyser siledes pi nuverende tidspunke, at selvom
kravsspecifikatonen endnu ikke cr kendr, kan de konstatere, at udvikling
(og drift) af et sidan system vil medfore en maerkbar meromkostning.

Det bor i ovrigt tydeliggores, i overensstemmelse med den politiske aftale,
at der alenc skabes hjemmel dl at indsamle oplysninger om lin ydet til for-
brugere.

Realkreditforeningen har ikke yderdigete bemarkninger.

Med venlig hilsen

Trncke Borch Jacobsen

Dirckee +45 3370 1115
iy reatkeediforemngen dk
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5. oktober 2015
Finanstilsynet

ministerbetiening@ftnet.dk
lef@itnet.dk
asn@ftnet.dk

Horing over lov om zndring af lov om finansiel virksomhed

Finanstilsynets hjemmel til etablering af prisportaler

Tak for muligheden for at give kommentarer til udkast til forslag til lov om e&ndring af finan-
siel virksomhed.

Vi kan lilslutte os, at Finanstilsynet far en specifik hjammel med det formal at indsamle og
offentliggere priser pa finansielle produkter pa en prisportal for boliglan, sadan som den er
fastlagt og afgraznset i den politiske aftale af 6. februar 2014.

Seerligt leegger vi vaagl pa at prisportalen lever op til den politicke aftale om at "styrke kon-
kurrencen og gere det nemmere for forbrugeme at finde det mest fordelagtige boliglan.
Forbrugeme skal have de nedvendige oplysninger tif at vurdere, hvad der er de! billigste
boliglén.”

Realkreditradet finder det | ovrigt problematisk, at der med udgangspunkt i en politisk aftale
pa boligomradet indferes en generel hjemmel for Finanstilsynet til at etablere og drive pris-
porialer vedrerende alle finansielle produkter.

I del omfang man fra lovgivers side alligevel valger at give Finanstilsynet en generel
hjemmel tii fremadrettet at elablere andre prisportaler, er det seerdeles vigtigt, at det kun
sker i samarbejde med interessentemne i den finansielle sektor. Samtidig bar en eventuel
ny prisportal vaere med il at fremme konkurrencen. Et sddan fokus kan have stor indflyde!-
se pa udformning af og indhold i lasningen. Desuden kan analyser og erfaringer — gode og
darlige — fra lignende tiltag i andre lande ogsa inddrages.

Vores erfaringer med lignende akliviteter er i avrigt, at det kan vaere vanskeligt at etablere
priscplysningsvaerktejer, der bade er dakkende, retvisende og pa rimelig vis omfatter de
forskellige virksomheders prisstrukturer og -modeller. Derfor ber interessenterne inddrages
teet ved udmentningen af bemyndigelsen, fx ved afgerelsen af hvilke priser, der skal ind-
samles og indberettes, og hvordan oplysningerne geres sammenlignelige. Det kan med
fordel fremga af bemazrkningeme til loven.

Med venlig hilsen

Lotte Pia Mollerup
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HORING
Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kpbenhavn @

ministerbetiening@ftnet. dk

Hgringssvar vedrgrende forslag til lov om a&ndring af
FIL - Bemyndigelse af Finanstilsynet til at indsamle og
offentliggere priser pa finansielle produkter

Indledningsvis takker Finansradet for muligheden for at afgive herringssvar.

Formélet med lovforslaget er at skabe hjemmel ti! at implementere den po-
litiske aftale af 6. februar 2014 om handtering af refinansieringsrisiko, hvor
det blev aftalt, at regeringen skal pge prisgennemsigtigheden for boliglan.
Det skal konkret ske ved, at der etableres en offentlig hjemmeside, der lg-
bende viser, hvad de faktiske &rlige omkostninger inklusive gebyrer m.v. er
pa boligldn med pant i fast ejendom ydet af realkreditinstitutter og af pen-
geinstitutter i form af prioritets|an.

Finansradet finder, at der er tale om en betydelig udvidelse i forhold til ind-
holdet af den politiske aftale, idet hjemlen omfatter at “indsamle og offent-
liggere priser pa finansielle produkter”. P38 den baggrund foreslds det, at
ordene “finansielle produkter erstattes af "realkreditidn og prioritetslan”, s
der er overensstemmelse mellem den politiske aftale og den hjemmel, der
etableres til at implementere aftalen.

Af bemaerkningerne til bestemmelsen ber det desuden fremg3, at bestem-
melsen i overensstemmelse med den politiske aftale alene skal anvendes til
at indsamle oplysninger om 18n ydet til forbrugere.

1 lovforslagets pkt. 4 anferes, at lovforslaget ikke i sig selv har pkonomiske
og administrative konsekvenser for erhvervslivet. Nar hjemlen anvendes til
at etablere prissammenligningsportalen, vil det imidlertid medfore, at sdvel
bankerne, realkreditinstitutterne som de tilknyttede datacentraler skal ud-
vikle og vedligeholde nye it-vaerktejer samt foretage lebende indberetning
til tilsynet, hvilket har bade administrative og pkonomiske konsekvenser.
Dette ber fremgé tydeligt af lovforslaget, sdledes at Folketinget informeres
herom i forbindelse med behandlingen af lovforslaget.

Med venlig hilsen
Jeanne Blyt

Direkte +45 3370 1062
jeb@finansraadet.dk

5. oktober 2015
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