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Vedr.: L 199 Forslag til lov om finansiel virksomhed og forskellige andre love (szerligt

dzekkede obligationer)

EF-retten abner, som narmere omtalt nedenfor, betydelige muligheder for, at de enkelte
medlemslande i Den Europ#iske Union kan vedtage ikke-diskriminerende, nationale regler
af hensyn til at beskytte ldntagere, hvad enten der er tale om de enkelte borgere eller om

virksomheder.

Det ma saledes ogsé antages at kunne indebere, at et medlemsland uden at komme i konflikt
med EF-retten i forbindelse med indferelse af en lanefinansiering baseret pa seerligt dekke-

de obligationer lovligt kan stille:

- ikke-diskriminerende, nationale krav om synliggerelse af en rentemarginal ved at
kreeve synliggerelse af rentemarginalen baseret pa bersnotering af obligationer,

medmindre rentedelen af 1&nene er fastsat med udgangspunkt i en referencerente;

- ikke-diskriminerende, nationale krav om standardisering og gennemsigtighed med

hensyn til indfrielse af lan;

- ikke-diskriminerende, nationale krav om regulering af rentemarginal, der sikrer, at
lantagere ikke udsattes for individuelle stigninger i lgbetiden med udgangspunkt i

lantagers individuelle forhold.

Det er klart, at det i nogle tilfelde kan vere vanskeligt at sige med fuldstendig sikkerhed,

hvor grensen gir for, hvad der EF-retligt vil kunne tillades med hensyn til ikke-



diskriminerende, national lovgivning til sikring af forbrugerbeskyttelseshensyn. Det er i sid-

ste instans granser, som kun EF-domstolen kan afgere.

Men det vil efter forholdene antagelig ogsa kunne vere foreneligt med EF-retten, at et be-
stemt laneprodukt, der er tilladt i ét medlemsland, kan vare sidan sammensat, at det i hen-
hold til lovgivningen i et andet medlemsland ikke kan tilbydes uden @&ndringer, der pavirker
dets materielle indhold. Forbrugerbeskyttelseshensynet synes séledes ikke at kunne begraen-
ses til at sikre, at forbrugeren kan forstd, hvad der er laneproduktets indhold. Forbrugerne vil
ogsé kunne beskyttes mod laneprodukter, der stiller vedkommende urimeligt svagt i forhold

til langiveren.

Vedtagelsen af dansk lovgivning til regulering af finansiel virksomhed skal som folge af
Danmarks medlemskab af Den Europaiske Union dels sikre, at den pageldende lovgivning
overholder EF-traktaten, derunder ogsd de serlige bestemmelser om fri bevagelighed for
kapital og bestemmelserne om fri udveksling af tjenesteydelser, dels sikre, at den pagaelden-
de lovgivning er forenelig med bestemmelser i en raekke sekundere EF-retsakter til regule-

ring pa de to omrader.

I forbindelse med vedtagelsen af ovennavnte lovforslag om finansiel virksomhed har det
som led i en argumentation til fordel for indferelsen af adgangen til en finansieringsform ba-
seret pa pant i fast ejendom kombineret med udstedelsen af sarligt deekkede obligationer
veeret fremhavet, at det under alle forhold vil veere muligt at tilbyde danske lantagere et sa-
dant laneprodukt, idet sddanne lan kunne ydes f.eks. fra danske bankers udenlandske afde-
linger og vel at marke pd grundlag af de regler, der matte vaere geldende i det pageldende
land.

Det ligger fast, at banker og andre kreditinstitutter inden for EU har ret til at tilbyde lan til
kunder i hele EU. Den sekundare EF-ret harmoniserer store dele af medlemslandenes be-
stemmelser om kreditinstitutter for sa vidt angar f.eks. sikring af overholdelsen af krav til
egenkapital og solvens, der baseres pa hjemlandsgodkendelse og — tilsyn kombineret med
princippet om gensidig anerkendelse, og fastlegger desuden mere pracist end EF-traktaten,
hvilke former for graenseoverskridende finansielle tjenesteydelser EU's medlemslande har
pligt til at tillade. Det drejer sig bl.a. om lan.

Men én ting er, at EU's medlemslande skal tillade greenseoverskridende langivning, en an-
den er, om der er pligt for medlemslandene til at tillade lanetilbud af enhver art baseret pa
reglerne i lovgivningen i det medlemsland, hvor et kreditinstitut er meddelt tilladelse og

opererer fra. Svaret pa det er, at det er der ikke basis for at antage.



Mens tilladelse til at drive kreditinstitutvirksomhed og tilsynet med kreditinstitutter som
navnt henherer under hjemlandets kompetence, ligger det til gengald fast, at EU's med-
lemslande har adgang til selv bl.a. ud fra forbrugerbeskyttelseshensyn at fastlegge neermere
regler for, hvordan f.eks. laneprodukter ma tilbydes over for deres potentielle ldntagere. Sa-
danne regler skal veere ikke-diskriminerende, dvs. de skal gelde alle kreditinstitutter — uden-
landske sével som indenlandske, og de ma selvsagt heller ikke have en saddan karakter, at de

reelt umuligger enhver form for greenseoverskridende finansielle tjenesteydelser.

Nationale regler, der har karakter af forbrugerbeskyttelse pa dette omrade, skal kunne legi-
timeres pa basis af traditionelle EF-retlige principper om nedvendighed og proportionalitet.
De skal kunne anses for tvingende nedvendige ud fra almene hensyn, og de skal vare pro-
portionale, dvs. de ma ikke gé leengere end nedvendigt for at sikre forbrugerbeskyttelseshen-
synet.

Det kan i denne forbindelse vare hensigtsmassigt at fremhaeve, at det flere steder i EF-
retten fremgar, at netop for sa vidt angér finansielle tjenesteydelser anses hensynet til be-
skyttelse af forbrugerne for seerlig vigtigt.

I nogle sammenhenge har den EF-retlige harmonisering da ogsa medfert, at der i den se-
kundere ret ud fra beskyttelseshensyn er vedtaget naermere bestemmelser om de vilkér,
hvorunder finansielle virksomheder kan levere naermere bestemte finansielle tjenesteydelser,
og direktivet om investeringsservice indeholder bl.a. detaljerede regler om markedsgennem-
sigtighed, som medlemslandene i ovrigt skal sikre den nermere gennemforelse af. I tilfelde,
hvor den sekundere ret pd omradet for finansielle tjenesteydelser ikke fastlaegger andet, er
det til gengaeld, som navnt ovenfor, overladt til medlemslandene selv at bestemme, om de
ud fra forbrugerbeskyttelseshensyn vil vedtage ikke-diskriminerende nationale foranstalt-
ninger under overholdelse af proportionalitetsprincippet.

PV 10.05.2007



