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Fremsat den {FREMSAT} af erhvervs- og veekstminister (Troels Lund Poulsen)
Forslag
til

Lov om a&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsfor-
eninger m.v., lov om verdipapirhandel m.v. og forskellige andre love®

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

81

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgarelse nr. 182 af 18. februar 2015, som &ndret ved §
1ilov nr. 268 af 25. marts 2014, § 1 i lov nr. 403 af 28. april 2014, 8 1 i lov nr. 1490 af 23. decem-
ber 2014, 8 1 i lov nr. 308 af 28. marts 2015, § 1 i lov nr. 334 af 31. marts 2015 og § 2 i lov nr. 532
af 29. april 2015, foretages falgende &ndringer:

1. | fodnoten til lovens titel @ndres », og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsat for genopretning og afvikling af kreditinstitutter, EU-
Tidende 2014, nr. L 173, side 190, (BRRD)« til: »,dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/59/EU af 15.maj 2014 om et regelsat for genopretning og afvikling af kreditinstitutter, EU-
Tidende 2014, nr. L 173, side 190, (BRRD), og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv nr.
2014/91/EU af 23. juli 2024 om &ndring af direktiv.2009/65/EF om samordning af love og admini-
strative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinsti-
tutter) for sa vidt angar depositarfunktioner, aflanningspolitik og sanktioner, EU-Tidende 2014, nr.
L 257, side 186 (UCITS V-direktivet).«

2. Overalt i loven &ndres »@konomistyrelsen« til: »Statens Administration«.
3. 185, stk. 1, nr. 10, litraa, 2. pkt., endres »virksomheder« til: »dattervirksomheder«.
4. 185, stk. 1, nr. 10, litra a, indsattes som 3. pkt.:

»Modervirksomheden vil i stedet veere en forsikringsholdingvirksomhed, jf. nr. 13, eller en blandet
forsikringsholdingvirksomhed, jf. nr. 14.«

! Loven indeholder bestemmelser, der gennemfgrer dele af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv nr. 2014/91/EU af
23. juli 2014 om e&ndring af direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om visse insti-
tutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for s vidt angar depositarfunktioner, aflannings-
politik og sanktioner, EU-Tidende 2014, nr. L 257, side 186 (UCITS V-direktivet).
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5. 185, stk. 1, nr. 10, litra b, indsattes som 2. pkt. og 3. pkt.:

»En modervirksomhed som navnt i 1. pkt. er ikke en finansiel holdingvirksomhed, hvis de finan-
sielle dattervirksomheder i koncernen udelukkende er forsikringsvirksomheder. Modervirksomhe-
den vil i stedet veere en forsikringsholdingvirksomhed, jf. nr. 13, eller en blandet forsikringshol-
dingvirksomhed, jf. nr. 14.«

6. 189, stk. 3, 1. pkt., @ndres »udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber,« til: »uden-
landske kreditinstitutter, investeringsselskaber og administrationsselskaber,« og efter »jf. dog 8§ 7,
stk. 1, og 8 8, stk. 1« indsattes: »samt § 11, stk. 2, og § 95, stk. 2,4 lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.«

7. 1814, stk. 1, nr. 3, ®endres »8 71, stk. 4« til: »§ 71, stk: 3«.

8. 1830, stk. 5, § 38, stk. 3, 1. pkt., og to steder i § 140, stk. 2, &ndres »basiskapital« til: »kapital-
grundlag«.

9. 1864, stk. 8, &ndres »8 71, stk. 4« til: »§ 71, stk. 3«.

10. §71, stk. 3, ophaves.
Stk. 4 bliver herefter til stk. 3.

11. 1877 a, stk. 1, nr. 1, @ndres »0g« til »eller«.

12. 1877 a, stk. 4, @ndres »ikke har deltaget i eller vaeret ansvarlig for en adfaerd, der har resulteret
i betydelige tab for virksomheden, eller ikke har efterlevet passende krav til egnethed og haederlig-
hed« til: »har efterlevet passende krav til egnethed og haderlighed, og ikke har deltaget i eller veeret
ansvarlig for en adfeerd, der har resulteret i betydelige tab for virksomheden.

13. § 101, stk. 1, affattes saledes:

»8 101. Investeringsforvaltningsselskaber skal under udfarelsen af deres opgaver for UCITS handle
arligt, retfeerdigt, professionelt, uafthaengigt og udelukkende i den pagaeldende UCITS og dens inve-
storers interesse.«

14.1§ 102, stk. 4, endres »jf. 88 106 og 107« til: »jf. §§ 106 — 106 ¢ og § 107«

15. § 106 affattes saledes:

»8 106. Et investeringsforvaltningsselskab skal sikre, at der udpeges ét depotselskab for hver enkelt
dansk UCITS, som det administrerer, i overensstemmelse med reglerne i dette kapitel.

Stk. 2. Et depotselskab skal forvalte og opbevare en dansk UCITS' finansielle aktiver (formuen)
seerskilt for den danske UCITS' afdelinger. Depotselskabet skal kunne yde tilstrekkelig finansiel og
faglig sikkerhed for reelt at kunne udgve hvervet for den danske UCITS.
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Stk. 3. Depotselskaber skal under udfarelsen af deres opgaver for den danske UCITS handle erligt,
retfeerdigt, professionelt, uafhengigt og udelukkende i den pagaldende UCITS og dens investorers
interesse.

Stk. 4. Depotselskabet ma ikke udfare aktiviteter, der kan skabe interessekonflikter mellem en dansk
UCITS, dens investorer, investeringsforvaltningsselskabet og depotselskabet selv, medmindre de-
potselskabet funktionelt og hierarkisk har adskilt udferelsen af sine depotselskabsopgaver fra de af
sine gvrige aktiviteter, der potentielt kunne skabe interessekonflikter, og de potentielle interesse-
konflikter er fyldestgorende pévist, styret, overviget og oplyst til UCITS ens investorer.

Stk. 5. Depotselskabet skal udfare investeringsforvaltningsselskabets eller den selvforvaltende inve-
steringsforenings instrukser, medmindre disse strider mod geeldende lovgivning eller den danske
UCITS’ vedtagter eller fondsbestemmelser.«

16. Efter § 106 indsattes:
»8 106 a. Depotselskabet skal sikre, at
1) en dansk UCITS’ emission og indlesning samt mortifikation af investorernes andele fore-
tages i overensstemmelse med reglerne i lov om investeringsforeninger m.v. og vedteegter-
ne eller fondsbestemmelserne,
2) beregningen af den indre veerdi pr. andel sker i overensstemmelse med geldende lovgiv-
ning og den danske UCITS’ vedtaegter eller fondsbestemmelser,
3) modydelsen i forbindelse med transaktioner, som den danske UCITS indgar i, leveres til
den danske UCITS inden for sedvanlige frister,
4) udbetaling af udbytte eller henleeggelse af overskud til forggelse af formuen foregar i over-
ensstemmelse med den danske UCITS' vedteagter eller fondsbestemmelser,
5) verdien af en dansk UCITS' beholdning af pantebreve ansettes i overensstemmelse med
reglerne herom,
6) en dansk UCITS' kagb og salg af de i bilag 5 naevnte instrumenter, sker i overensstemmelse
med 8 70.i lov om investeringsforeninger m.v. og
7) keb og salg af andre aktiver, herunder pantebreve, foretages til priser, der ikke er mindre
fordelagtige end dagsveerdien.
Stk. 2. Safremt depotselskabet er depotselskab for en dansk UCITS, der er masterinstitut eller feede-
rinstitut, jf. 8 2,.nr. 20 og 21, i lov om investeringsforeninger, men ikke depotselskab for begge in-
stitutter i master-feeder-strukturen, skal det indga en aftale med det andet depotselskab om udveks-
ling af oplysninger for at sikre, at begge depotselskaber kan udfare deres pligter, jf. § 4, stk. 4, nr. 1,
i lov om investeringsforeninger m.v.
Stk. 3. Depotselskabet for en dansk UCITS, der er masterinstitut, skal straks underrette Finanstilsy-
net, hvis det far kendskab til uregelmassigheder i relation til masterinstituttet. Anses uregelmaessig-
hederne, jf. 1. pkt., for at have negative konsekvenser for et feederinstitut, skal depotselskabet tillige
underrette dette eller dets investeringsforvaltningsselskab eller administrationsselskab og dets de-
potselskab.
Stk. 4. Finanstilsynet kan udstede naermere regler om fglgende:
1) Depotselskabets pligter over for danske UCITS, det er depotselskab for.
2) Depotselskabets pligt til at underrette et feederinstitut og dets depotselskab, jf. stk. 3.
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3) Depotselskabets pligt til at underrette Finanstilsynet om forhold vedrgrende danske UCITS,
det er depotselskab for.
4) Indholdet af den i stk. 2 nzvnte aftale.

8§ 106 b. Depotselskabet skal kontrollere den danske UCITS’ pengestramme.

Stk. 2. Depotselskabet skal fare serlig kontrol med, at alle betalinger foretaget af eller pa vegne af
investorerne i forbindelse med tegning af andele i den danske UCITS er modtaget og bogfert pa
kontantkonti, i den danske UCITS’ navn, i depotselskabets navn eller i investeringsforvaltningssel-
skabets navn, nar disse handler pa vegne af den danske UCITS, hos fondsmaeglerselskaber, der skal
falge reglerne i § 72 samt regler, som er udstedt i medfar heraf for'sa vidt angar de organisatoriske
krav til og betingelserne for drift af fondsmaeglerselskaber. Disse konti skal fares i overensstemmel-
se med principperne fastsat i 8 72 samt regler, som er udstedt | medfar heraf.

Stk. 3. Safremt kontantkonti oprettes i den danske UCITS” depotselskabs navn i henhold til stk. 2,
ma hverken midler fra den kontofgrende enhed eller depotselskabet bogferes pa sadanne konti.

8§ 106 c. Den danske UCITS’ aktiver, skal overdrages til depotselskabet til opbevaring efter fglgen-
de regler:
1) For de i bilag 5 naevnte instrumenter, som kan opbevares i depot, gaelder falgende:

a) Depotselskabet skal opbevare alle de i bilag 5 naevnte instrumenter, der kan registreres
pa en konto eller i et depot oprettet hos depotselskabet.

b) Depotselskabet skal opbevare alle fysiske instrumenter, som er omfattet af bilag 5, der
kan udleveres til depotselskabet.

c) Depotselskabet sikrer under overholdelse af reglerne i § 72 og regler udstedt i henhold
til denne bestemmelse, at de opbevarede. instrumenter, som er omfattet af bilag 5, regi-
streres pa konti eller i depoter, der er separate fra depotselskabets egne, og at de benyt-
tede konti og depoter er oprettet i den danske UCITS’ eller dennes investeringsforvalt-
ningsselskabs navn, saledes at de til enhver tid kan identificeres som tilhgrende den
danske UCITS.

2) For andre aktiver gzlder fglgende:

a) - Depotselskabet skal kontrollere, at den danske UCITS er ejer af aktiverne.

b) “Vurderingen af ejerskab skal baseres pa dokumentation fremlagt af den danske UCITS
eller dennes investeringsforvaltningsselskab samt pa eventuelt eksisterende ekstern
dokumentation.

c) Depotselskabet skal fare register over de aktiver, som depotselskabet har kontrolleret,
at den danske UCITS er ejer af. Depotselskabet skal Igbende sikre, at registeret er
ajourfart.

Stk. 2. Depotselskabet skal med jeevne mellemrum give den danske UCITS eller dens investerings-
forvaltningsselskab en samlet oversigt over alle UCITS ens aktiver.

Stk. 3. Depotselskabet eller tredjemand, som depotfunktionen er delegeret til, ma ikke szlge, pant-
sette eller pa anden made disponere over den danske UCITS’ aktiver, eller de aktiver som investe-
ringsforvaltningsselskabet forvalter pa vegne af UCITS’en, uden forudgiende samtykke fra
UCITS’en eller dennes investeringsforvaltningsselskab.
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Stk. 4. De aktiver, som opbevares i depot hos depotselskabet eller af en tredjemand, som depotfunk-
tionen er delegeret til, ma kun salges, pantsattes eller disponeres over pa anden made, hvis:

1)
2)

3)
4)

5)

Transaktionen vedrerende aktiverne sker for den danske UCITS’ regning.

Depotselskabet udferer investeringsforvaltningsselskabets eller den danske UCITS’ instruk-
tioner.

Transaktionen er i den danske UCITS og i dens investorers interesse.

Transaktionen er daekket af en likvid sikkerhedsstillelse af hgj kvalitet, som stilles over for
den danske UCITS ved overdragelse af ejendomsret.

Sikkerhedsstillelsens markedsveerdi til enhver tid mindst udggr markedsverdien af de akti-
ver, som er omfattet af transaktionen med tilleeg af en preemie.

§ 106 d. Depotselskabet ma ikke delegere opgaver omfattet af 8 106 a, stk. 1, og § 106 b til tredje-
mand, jf. dog stk. 2-4.
Stk. 2. Uanset stk. 1 kan opgaver omfattet af § 106 c, stk. 1, delegeres, safremt fglgende betingelser

er opfyldt:

1) Opgaverne delegeres ikke i den hensigt at unddrage sig kravene.i denne lov.

2) Depotselskabet skal objektivt kunne begrunde delegationen.

3) Depotselskabet har udvist passende dygtighed, grundighed og omhu i forbindelse med ud-
veelgelsen af enhver tredjemand, som opgaverne er delegeret til.

4) Depotselskabet skal udvise passende dygtighed, grundighed og omhu i den lgbende kontrol
med og overvagning af tredjemandens udferelse af de delegerede opgaver og derved for-
bundne arrangementer.

5) Depotselskabet skal sikre, at den tredjemand, til hvem opgaver er delegeret, i forbindelse

med udfarelsen af disse opgaver til enhver tid opfylder fglgende betingelser:

a) Tredjemandens organisation og kompetencer skal vere tilstreekkelige i forhold til ar-
ten og kompleksiteten af de aktiver, der tilhgrer den danske UCITS, som er overdra-
get til opbevaring hos tredjemanden.

b) For sa vidt angar delegation af de opbevaringsopgaver, som er omfattet af § 106 c, stk.
1, skal tredjemanden veere underlagt en effektiv tilsynsmaessig regulering, herunder
minimumskapitalkrav og tilsyn i den pagaldende jurisdiktion, og tredjemanden skal
veere underlagt periodisk ekstern revision for at sikre, at de i bilag 5 navnte instru-
menter er i tredjemandens besiddelse, jf. dog stk. 3.

c) Tredjemanden skal holde depotselskabets kunders aktiver adskilte fra depotselskabets
og tredjemandens egne aktiver pa en made, sa de til enhver tid kan identificeres som
tilhgrende den specifikke kunde hos depotselskabet.

d) Tredjemanden skal treeffe alle de nedvendige skridt til at sikre, at en dansk UCITS’
aktiver, der opbevares i depot hos tredjemanden, i tilfelde af tredjemandens insolvens
ikke kan udloddes eller realiseres til fordel for tredjemandens kreditorer.

e) Tredjemanden skal overholde pligterne og forbuddene i § 101, stk. 1, § 106, stk. 3, og
8106 ¢, stk. 1, 3 0g 4, samt § 5, stk. 2-4, i lov om investeringsforeninger m.v.

Stk. 3. Depotselskabet kan delegere til tredjemand uanset, at kravene i stk. 2, nr. 5, litra b, ikke er
opfyldt, hvis falgende betingelser er opfyldt:
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1) Delegationen skal gelde de i bilag 5 naevnte instrumenter, for hvilke der geelder, at et tredje-
lands lovgivning kraever, at disse skal opbevares i depot hos en lokal enhed.

2) Der delegeres ikke funktioner i videre omfang end kraevet, som fglge af tredjelands lovgiv-
ning.

3) Ingen lokal enhed opfylder kravene i stk. 2, nr. 5, litra b, for delegation.

4) Investorerne i den danske UCITS skal forud for deres investering i UCITS en beherigt in-
formeres om, at delegationen er pakravet pa grund af regler i tredjelandet og om omsteaendig-
hederne, der retfeerdigger delegationen samt om de risici, der er forbundet med den pagel-
dende delegation.

5) Den danske UCITS eller dens investeringsforvaltningsselskab skal have palagt depotselska-
bet at delegere opbevaring af de i bilag 5 naevnte instrumenter til den lokale enhed.

Stk. 4. Delegation efter undtagelsen i stk. 3 kan kun opretholdes sa lenge, at alle betingelserne i
stk. 3, nr. 1-3, er opfyldt.

Stk. 5. Tredjemand kan videredelegere de opgaver, som tredjemand har faet delegeret af depotsel-
skabet, under forudsatning af, at videredelegationen opfylder samme krav, som. gelder for depot-
selskabets delegation. § 107, stk. 1 og 2, finder anvendelse pa de relevante parter i tilfeelde af vide-
redelegation.

Stk. 6. Levering af ydelser via veerdipapirafviklingssystemer, der er omfattet af reglerne i Verdipa-
pirhandelslovens kapitel 18 om endelig afregning i betalingssystemer og veerdipapirafviklingssy-
stemer, og levering af ydelser via tredjelandes veerdipapirafviklingssystemer, anses ikke som dele-
gation af depositarfunktioner.«

17. § 107 affattes saledes:

»8 107. Depotselskabet er ansvarlig over for den danske UCITS eller UCITS ens investorer for tab
af de i bilag 5 naevnte instrumenter, som er opbevaret i depot efter reglerne i § 106 c, stk. 1, nr. 1,
som er forarsaget af depotselskabet eller tredjemand, til hvem opgaven er delegeret.

Stk. 2. 1 tilfelde af tab af instrumenter omfattet af bilag 5 opbevaret i depot skal depotselskabet
uden ungdigt ophold yde enerstatning til den danske UCITS eller dennes investeringsforvaltnings-
selskab pa vegne af UCITS’en i form af de i bilag 5 navnte instrumenter af samme type eller et
belgb svarende til veerdien af disse.

Stk. 3. Depotselskabet er dog ikke ansvarligt for tab efter stk. 1 og 2, safremt depotselskabet kan
bevise, at tabet skyldes en ekstern haendelse, som depotselskabet ikke med rimelighed kunne for-
ventes at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have vearet uundgaelige, ogsa selvom depot-
selskabet havde truffet alle rimelige forholdsregler.

Stk. 4. Depotselskabet er endvidere ansvarlig over for den danske UCITS og dennes investorer for
ethvert andet tab, som disse matte lide som fglge af depotselskabets uagtsomme eller forsatlige
misligholdelse af sine forpligtelser efter denne lov.

Stk. 5. Depotselskabets ansvar pavirkes ikke af en eventuel delegation efter § 106 d.

Stk. 6. Depotselskabet kan ikke ved aftale frigare sig for eller begraense sit erstatningsansvar i for-
bindelse med tab af instrumenter omfattet af bilag 5, som er opbevaret i depot efter reglerne i 8 106
c. Aftaler i strid med 1. pkt. er ugyldige.
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Stk. 7. Investorer i danske UCITS kan gare krav geldende overfor depotselskabet enten direkte eller
indirekte gennem den danske UCITS eller dens investeringsforvaltningsselskab. Dette ma dog ikke
fare til dobbelt godtgerelse eller ulige behandling af investorerne.

18. Efter § 107 indsattes:

»8 107 a. Depotselskabet skal efter anmodning stille alle de oplysninger til radighed for Finans-
tilsynet, som depotselskabet har indhentet under udfarelsen af sine opgaver, og som kan vare ngd-
vendige for Finanstilsynet som tilsynsmyndighed for en dansk UCITS og dennes investeringsfor-
valtningsselskab. Safremt investeringsforvaltningsselskabets kompetente myndigheder er forskelli-
ge fra depotselskabets, skal Finanstilsynet straks videregive de modtagne oplysninger til investe-
ringsforvaltningsselskabets kompetente myndigheder.

8 107 b. Finanstilsynet kan fastsatte naermere regler for faglgende:

1) Betingelserne for udferelsen af depotselskabsfunktionerne i § 106, stk. 5, 8 106 a, stk. 1, nr.
1-3, 09 5, § 106 b og § 106 c, stk. 1, herunder:

a) Hvilke typer af de i bilag 5 naevnte instrumenter; der-er-omfattet af depotselskabets op-
bevaringspligt, jf. 8 106 c, stk. 1, nr. 1.

b) Betingelserne for hvordan depotselskabet. skal udfgre sine opbevaringsopgaver med
hensyn til de i bilag 5 naevnte instrumenter, der er registreret hos en verdipapircentral.

c) Betingelserne for hvordan depotselskabet skal opbevare de i bilag 5 naevnte instrumen-
ter, som er udstedt pd navn og registreret hos-en udsteder eller registrator, sikkert i over-
ensstemmelse med § 106.c, stk. 1, nr. 2.

2) Depotselskabets forpligtelser i forbindelse med udvelgelse og overvagning af tredjemand
ved delegation af depotselskabsopgaver, jf. § 106 d, stk. 2, nr. 3 og 4.

3) De krav, der stilles til tredjemands adskillelse af depositarens egne aktiver fra sine kunders
aktiverjf. § 106 d, stk. 2, nr. 5, litra c.

4) De skridt som tredjemanden skal tage for at sikre at en dansk UCITS’ aktiver, der opbevares
I depot hos tredjemanden, i tilfelde af tredjemandens insolvens ikke kan udloddes eller rea-
liseres til fordel for tredjemandens kreditorer, jf. 8 106 d, stk. 2, nr. 5, litra d.

5) De narmere betingelser for hvornar finansielle aktiver, som depotselskabet er ansvarlig for,
skal anses for at veere gaet tabt, jf. § 107, stk. 2.

6) Hvad der skal forstds ved eksterne haendelser, som depotselskabet ikke med rimelighed kun-
ne forventes at-have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have varet uundgaelige ogsa
selvom depotselskabet havde truffet alle rimelige forholdsregler, jf. § 107, stk. 3.

7) Betingelserne for at opfylde uafhaengighedskravet i 8 101, stk. 1, og § 106, stk. 3.«

19. §124, stk. 3, 3. pkt., ophaeves.
20. | § 124 indseettes som stk. 8:

»Stk. 8. Finanstilsynet fastsatter neermere regler om, hvilken type kapital, der kan anvendes til op-
fyldelse af det individuelle solvenstilleeg, jf. stk. 3.«
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21. 18126 e, stk. 1, indseettes for 1. pkt. som nyt punktum:

»Gruppe 1-forsikringsselskabers bestyrelse og direktion skal sikre, at selskabet til enhver tid er i
besiddelse af tilstreekkelige forsikringsmaessige hensattelser til dekning af alle forsikringsforplig-
telser over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.«

22. 18126 e, indsettes som stk. 6:

»Stk. 6. Erhvervs- og vaekstministeren fastsatter naermere regler om vardiansattelsen af aktiver og
passiver, herunder forsikringsmassige henseettelser, jf. § 126 e, stk. 1, 1. pkt.,, i gruppe 1-
forsikringsselskaber og koncerner omfattet af 8§ 175 b, stk. 1.«

23. 18126 f indsattes for 1. pkt. som nyt punktum:

»Gruppe 2-forsikringsselskabers bestyrelse og direktion skal sikre, at selskabet til enhver tid er i
besiddelse af tilstreekkelige forsikringsmaessige hensattelser til deekning af alle forsikringsforplig-
telser over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.«

24. 8152, stk. 1-3, ophaves.
Stk. 4 og 5 bliver herefter til stk. 1 og 2.

25. 1 8§ 152, stk. 4, der bliver til stk. 1, &ndres »ud over kravene i stk. 1 fastseette et yderligere« til:
»fastsaette et«.

26. |1 § 152, stk. 5, der bliver til stk. 2, &endres »stk. 1-4« til: »stk. 1«.

27. 8153, stk. 1 og 2, ophaves.
Stk. 3 bliver herefter til stk. 1.

28. |18 153, stk. 3, der bliver til stk. 1, &ndres »ud over kravene i stk. 1 fastsatte et yderligere« til:
»fastseette et«.

29. 18174,stk. 1, 1. pkt., endres »88 146, 147, 156 og 182« til: »8§8 146, 147 og 156«.

30. 18181, stk. 2, 2. pkt., &ndres »lov om rente ved forsinket betaling m.v.« til: »lov om renter og
andre forhold ved forsinket betaling (renteloven).«

31. 18182, stk. 1 og 2, &ndres »En finansiel virksomhed« til: »Et pengeinstitut, et realkreditinsti-
tut, et fondsmaglerselskab eller et forsikringsselskab«.

32. 1 8§ 224, stk. 1, nr. 1, indsattes efter »love,«: »forordninger udstedt i medfer af Europa-

Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af
forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1),«.
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33. 18283, stk. 3, udgar »om rapporterne, herunder om verdiansettelse af aktiver og passiver,
herunder forsikringsmaessige hensettelser, samt regler«.

34. 18351, stk. 4, stk. 5. 1. pkt., og stk. 9, 1. pkt., &@ndres »8 71, stk. 4« til: »§ 71, stk. 3«.
35. 18354 ¢, stk. 2, @ndres »8 71, stk. 1 og 3,« til: »8 71, stk. 1,«.
36. 18355, stk. 3, 1. pkt., &ndres »8 71, stk. 4« til: »§ 71, stk. 3«.

37. 8361, stk. 1, nr. 34, ophaves.
Nr. 35 bliver herefter nr. 34.

38. 1 8§ 365, stk. 2, &ndres »basiskapital« til: »kapitalgrundlaget for gruppe 1-forsikringsselskaber
og basiskapitalen for gruppe 2-forsikringsselskaber ogfirmapensionskasser.

39. 18373, stk. 1, udgar »og § 92«, »§ 101, stk. 1, 2 og 4,« &ndres til: »8§ 101,«, »§ 102, stk. 2, og
3,« &ndres til: »§ 102, stk. 2, 3, 5 0og 6,«, 0g»88 103-106 og« endres til: »88 103-106, § 106 a, stk.
1-4,8106 b, § 106 c, § 106 d, stk. 1-5, § 107 a 0g §«.

40. 18373, stk. 1, indsattes efter »8§ 126 e, stk. 1,«: »8 126 f, 1. pkt.,«

41. 18 373, stk. 2, @ndres »8 71, stk. 1, 3 og 4« til: »8 71, stk. 1 og 3« og »8§ 77 a, stk. 1-7 og 10«
til: »8 77 a, stk. 1-7«.

42. Efter § 417 c indsattes far overskriften fgr § 418

»8 417 d. Kravene 1 artikel 254-257 1 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35 af 10.
oktober 2014 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF om
adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1) finder udelukkende
anvendelse for investeringer i securitiseringspositioner, som blev udstedt fer den 1. januar 2011,
safremt den underliggende eksponering @ndres efter den 31. december 2014.«

82

I lov om investeringsforeninger m.v., jf. lov nr. 597 af 12. juni 2013, som a&ndret ved § 7 i lov nr.
268 af 25. marts 2014, § 9i lov nr. 403 af 28. april 2014, 8 4 i lov nr. 1490 af 23. december 2014 og
8 8ilov nr. 532 af 29. april 2015, foretages falgende &ndringer:

1. I fodnoten til lovens titel indsaettes efter »Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollek-
tiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (UCITS-direktivet), EU-Tidende 2009, nr. L
302, side 32, «: »dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv nr. 2014/91/EU af 23. juli 2014
om &ndring af direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om
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visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt angar
depositarfunktioner, aflanningspolitik og sanktioner, EU-Tidende 2014, nr. L 257, side 186,«

2. 82,nr. 11, litra b, affattes saledes:

»b) de opgaver der fremgar af 8§ 106 — 107 b i lov om finansiel virksomhed henholdsvis kapitel IV,
i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer (investe-
ringsinstitutter) som @ndret ved direktiv nr. 2014/91/EU af 23. juli 2014 om &ndring af direktiv
2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollek-
tiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt angar depositarfunktioner, aflgn-
ningspolitik og sanktioner.«

3. 8 3, stk. 10, ophaves.
Stk. 11 bliver herefter stk. 10.

4. | 8 5 indsettes som stk. 2-4:

»Stk. 2. Der skal foreligge en skriftlig aftale imellem den danske UCITS og dens udpegede depot-
selskab.

Stk. 3. Depotselskabsaftalen skal indeholde en regulering af den udveksling af information, som er
ngdvendig for at depotselskabet kan udfere sine opgaver i henhold til'geeldende regler.

Stk. 4. Finanstilsynet kan fastsatte neermere regler for depotselskabsaftalens indhold.«

5. 89, stk. 1, nr. 9, affattes saledes:

»9) investeringsforeningen har en formue pa mindst-300.000 euro, safremt foreningen ikke har de-
legeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab.
Immaterielle aktiver medregnes ikke i formuen. Minimumsformuen skal vere tegnet pa den stiften-
de generalforsamling og indsat pa en sparret konto i depotselskabet, eller der skal foreligge en ube-
tinget garanti afgivet af et pengeinstitut eller et forsikringsselskab om tegning af andele i investe-
ringsforeningen for minimumsbelgbet pa mindst 300.000 euro.«

6. § 15, stk. 2, nr. 3 og nr. 4, ophaves.

7. 818, stk. 2, ophzaves.
Stk. 3-7 bliver herefter stk. 2-6.

8. 1819, nr. 8, indsattes efter »foreningens depotselskab,«: »0g pa hvilke betingelser udskiftning af
depotselskabet kan finde sted, samt hvorledes investorerne skal beskyttes ved en sadan udskift-
ning, «.

9.18 19, nr. 13, indsattes efter »samt revision,«: »og pa hvilke betingelser udskiftning af investe-
ringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet kan finde sted, samt hvorledes investorer-
ne skal beskyttes ved en sadan udskiftning,«.
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10. § 20, nr. 8, affattes saledes:

»8) bestyrelsens valg af SIKAV’ens investeringsforvaltningsselskab eller administrationsselskab og
pa hvilke betingelser udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet
kan finde sted, samt hvorledes investorerne skal beskyttes ved en sadan udskiftning,«.

11. 18 20, nr. 9, indsattes efter »SIKAV’ens depotselskab,«: »og pa hvilke betingelser udskiftning
af depotselskabet kan finde sted, samt hvorledes investorer skal beskyttes ved en sadan udskift-
ning, «.

12. 18 21, nr. 3, indszttes efter »eventuelle binavne,«: »og pa-hvilke betingelser udskiftning af in-
vesteringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet kan finde sted, samt hvorledes inve-
storerne skal beskyttes ved en sadan udskiftning, «.

13.1 § 21, nr. 9, indsattes efter »veerdipapirfondens depotselskab,«: »og pa hvilke betingelser ud-
skiftning af depotselskabet kan finde sted, samt hvorledes investorerne skal beskyttes ved en sadan
udskiftning, «.

14. § 56, stk. 3, ophaves.

15. § 109, stk. 3, ophaeves.
Stk. 4-7 bliver herefter stk. 3-6.

16. § 110, stk. 2 og 3,-ophaves.
Stk. 4-5 bliver herefter stk. 2-3.

17. 8112, stk. 2, 2. pkt., ophaeves.

18. | § 164, stk. 6, @ndres »8 175, stk. 6, nr. 14 og 18, nevnte myndigheder« til: »8 175, stk. 6, nr.
16-27, nevnte myndigheder og organer.

19. 18177, stk. 1, indseettes efter nr. 7 som nyt nummer:
»8) Central investorinformation, jf. § 103.«
Nr. 8-10 bliver herefter nr.9-11.

20. 1 8 190, stk. 1, eendres »8 48, stk. 1, 6 og 7,« til: »8 48, stk. 1, 3, 4, 6 0g 7,« 0g »8§ 64, stk. 1, 2,
0g 4,« til: »8 64, stk. 1-4,« og »8 109, stk. 3 0g 6,« til: »§ 109, stk. 6,«.
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83

| lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbekendtgarelse nr. 831 af 12. juni 2014, som andret ved 8 2 i
lov nr. 1490 af 23. december 2014, § 4 i lov nr. 334 af 31. marts 2015, § 1 i lov nr. 532 af 29. april
201509 851 lov nr. 738 af 1. juni 2015, foretages fglgende sndringer:

1. 18841, stk. 1, 1. pkt., @ndres »8 83, stk. 1,« til: »§ 83, stk. 1-3,«.

2. 18841, stk. 1, indseettes efter 2. pkt.:

»Finanstilsynet kan ved pabud eller pataler i de sager, der er nevnt i stk. 2, nr. 5, offentliggare et
resumé af sagen, der som minimum indeholder oplysning om_overtreedelsens art og identiteten pa
virksomheden eller personen, som pabuddet og patalen er rettet imod.«

3. 18841, stk. 1, 3. pkt., der bliver 4. pkt., &ndres »1. 0g 2. pkt.« til: »1.-3, pkt.«.
4. 18841, stk. 2, nr. 4, @ndres »marked, og« til: »marked,«.

5. 18841, stk. 2, indseettes efter nr. 4 som nye numre:

»5) reglerne for finansiel information‘i arsrapporter og delarsrapporter i 88 183-193 i lov om finan-
siel virksomhed, 88 63 og 64 i lov om investeringsforeninger m.v., regler udstedt i medfer af § 131
i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og arsregnskabsloven for udstedere af vaer-
dipapirer med hjemsted i Danmark, hvis veerdipapirerne er optaget til handel pa et reguleret marked
her i landet, i et andet land.inden for den Europziske Union eller i et land, som Unionen har indgaet
aftale med pa det finansielle omrade, samt overtradelse af regler udstedt i medfar af § 196 i lov om
finansiel virksomhed og § 76 i lov. om investeringsforeninger m.v., regler udstedt i medfar af ars-
regnskabsloven og overtreedelse af bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Radets forordning om
anvendelse af internationale regnskabsstandarder,

6) reglerne for finansiel information i ars- og delarsrapporter fra udstedere, der har Danmark som
hjemland. ifalge regler fastsat i medfar af 8§ 30, som disse regler er fastlagt i den regnskabslovgiv-
ning, de pagealdende udstedere er omfattet af, jf. § 27, stk. 7, og«

Nr. 5 bliver herefter nr. 7.

6. 1887 indsattes som stk.9:

»Stk. 9. Stk. 1-6 og stk. 8 finder tilsvarende anvendelse i forbindelse med Finanstilsynets tilsyn med
ikke finansielle modparters overholdelse af afsnit 2 i Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
648/2012/EU af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EMIR-
forordningen).«
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84

| revisorloven, jf. lov nr. 468 af 17. juni 2008 om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder,
som &ndret bl.a. ved 8 2 i lov nr. 1232 af 18. december 2012, 8 20 i lov nr. 403 af 28. april 2014 og
senest ved 8§ 10 i lov nr. 1490 af 23. december 2014, foretages fglgende a&ndring:

1. §21,stk. 3, nr. 4, affattes saledes:

»4) finansielle virksomheder, jf. 8 5, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed, finansielle hol-
dingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder, jf. 8 5, stk. 1, nr. 10 og 13, i lov om finansiel
virksomhed, sparevirksomheder, jf. § 334, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, UCITS, jf. § 2, nr.
4, i lov om investeringsforeninger m.v., forvaltere af alternative investeringsfonde, jf. § 3, stk. 1, nr.
3, 1 lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., operatarer af regulerede markeder, clea-
ringscentraler og veerdipapircentraler, jf. 8 7, stk. 1, i lovom verdipapirhandel, firmapensionskas-
ser, jf. 8 2, stk. 1, i lov om tilsyn med firmapensionskasser, betalingsinstitutter og e-pengeinstitutter,
jf. 8 7, stk. 1, og § 39 a, stk. 1, i lov om betalingstjenester og elektroniske penge, Danmarks Skibs-
kredit A/S, Arbejdsmarkedets Tilleegspension, Arbejdsmarkedets-Erhvervssygdomssikring, Lan-
modtagernes Dyrtidsfond, og«.

85

I lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder, jf. lov nr. 333 af 31. marts
2015, foretages folgende &ndringer:

1. 182, nr. 14, ®ndres »8 5, stk. 1, nr. 32« til: »8 5;stk. 1, nr. 35,«.

86

| lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., jf. lov nr. 598 af 12. juni 2013, som &ndret
bl.a. ved § 4.i lov nr. 403 af 28. marts 2014, § 5 i lov nr. 1490 af 23. december 2014 og senest ved §
7 1lov nr. 532 af 29. april 2015, foretages fglgende &ndringer:

1. 18161 indseettes som stk. 6:
»Stk. 6. Finanstilsynet kan indhente oplysninger efter stk. 1-4 til brug for de i 8 170, stk. 7, nr. 20-
28 naevnte myndigheder og organer.«

2. 18190, stk. 1, indsattes efter »og § 149, stk. 1, 2. pkt., samt«: »artikel 2, stk. 6, 3.-5. pkt., arti-
kel 4, stk. 3 og 5, artikel 51, stk. 1, 1. pkt., artikel 52, artikel 53, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og 3.-6. pkt.
og stk. 3-5, artikel 54, artikel 90, stk. 2, 3. pkt., og stk. 3, artikel 91, artikel 98, stk. 6 og 7, artikel
100, stk. 2, 2. pkt. og stk. 4 og 5, artikel 103, artikel 104, stk. 4-7, artikel 106, stk. 4, artikel 107,
stk. 4, artikel 109, stk. 1, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. decem-
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ber 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar
undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn, og«.

87

I lov om en indskyder- og investorgarantiordning, jf. lovbekendtgerelse nr. 917 af 8. juli 2015, fore-
tages folgende &ndringer:

1. 183, stk. 1, @ndres »Fonden« til: »Garantiformuen«.

2. 189, stk. 3, 1. pkt., &ndres »0g 0g« til: »0g«.

§8

I lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., jf. lovbekendtgarelse nr. 850 af 25. juni 2014,
som &ndret ved 8 1 i lov nr. 244 af 19. marts 2014, § 11 i lov nr. 1490 af 23. december 2014 og § 6
i lov nr. 532 af 29. april 2015, foretages folgende &ndringer:

1. 186, stk. 8, 1. pkt., eendres »stk. 3« til: »stk. 2«

89

Stk. 1. Loven treeder i-kraft den 18. marts 2016, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2. § 4 treeder i kraft 1. januar 2015.

Stk. 3. Endringerne i § 124, § 126 e, stk. 1, 1. pkt., og stk. 6, § 126 f, 1. pkt., § 283, stk. 3, § 365,
stk. 2, 8 373, stk..1, og 8§ 417 d i lov om finansiel virksomhed, som affattet ved denne lovs § 1, nr.
19-23, nr. 33, nr. 38,.nr. 40 og nr. 42 og @&ndringerne i § 84 | i lov om veerdipapirhandel, som affat-
tet ved denne lovs 8 3, nr. 1-5, samt 8§ 5, 7 og 8 traeder i kraft 1. januar 2016.

Stk. 4. 81, nr. 24-28, treeder.i kraft den 1. januar 2017,

§10

Stk. 1. Loven geelder ikke for Feergerne og Grenland, jf. dog stk. 2 og 3.

Stk. 2. Lovens 88 1-3 og 5-7, kan ved kongelig anordning seettes helt eller delvist i kraft for Faerger-
ne og Grgnland med de &ndringer, som de feergske og grgnlandske forhold tilsiger.

Stk. 3. Lovens § 4 kan ved kongelig anordning sattes helt eller delvist i kraft for Grgnland med de
@ndringer, som de grgnlandske forhold tilsiger.
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Bemarkninger til lovforslaget
Almindelige bemerkninger

Indholdsfortegnelse

1. Indledning
2. Lovforslagets hovedpunkter

2.1.

2.2.
2.3.
2.4.
2.5.
2.6.

. @konomiske og administrative konsekvenser for det offentlige

. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet m.v.

. Administrative konsekvenser for borgerne

. Miljgmaessige konsekvenser

. Forholdet til EU-retten

. Herte myndigheder og organisationer

. Sammenfattende skema

©O© 00 N O O b W

Gennemfarelse af UCITS V-direktivet

2.1.1. Depotselskabets pligter

2.1.2. Depotselskabets kontrol med en UCITS’ pengestromme

2.1.3. Depotselskabets opbevaringsforpligtelser for sa vidt angar veerdipapirer

2.1.4. Depotselskabets delegation af depotselskabsopgaver

2.1.5. Depotselskabets ansvar overfor den danske UCITS for tab af finansielle instrumen-
ter opbevaret i depot

2.1.6. Finanstilsynets muligheder for at fastsatte neermere regler til udfyldelse af en reek-
ke af lovens bestemmelser vedrgrende depotselskabet

2.1.7. Krav om minimumsformue for investeringsforeninger

Opgearelse af det individuelle solvensbehov

Tilsyn med ikke finansielle madparter

Likviditetsdeekningskrav for penge- og realkreditinstitutter

Offentliggerelse af sanktioner og foranstaltninger for overtreedelse af regnskabsreglerne

Verdiansattelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige hensattelser

1. Indledning

Med lovforslaget foreslas en reekke forskellige endringer af den finansielle regulering, herunder
gennemfares Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU af 23. juli 2014 om &ndring af
direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt angar depositarfunktioner og
sanktioner (herefter benaevnt UCITS V-direktivet) i dansk ret ved en raekke @ndringer i lov om fi-
nansiel virksomhed og i lov om investeringsforeninger m.v.

En UCITS er et kollektivt investeringsinstitut, der er undergivet et s&t regler, der er meget ensarte-
de i hele EU og som er beregnet til at forvalte investeringer fra offentligheden ved at placere mid-
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lerne i veerdipapirer, der handles pa et reguleret marked. | Danmark er en UCITS en samlebetegnel-
se for en investeringsforening, en SIKAV eller en verdipapirfond, som alle er reguleret i lov om
investeringsforeninger m.v.

Lovforslaget indeholder a&ndringer i reglerne for depotselskabernes funktion, sa de bliver i overens-
stemmelse med den nye regulering heraf, som fglger af UCITS V-direktivet.

Et depotselskab er et pengeinstitut, som overfor en UCITS har pataget sig en forpligtelse til at op-
bevare alle de aktiver, som tilherer UCITS en, séledes, at ansatte og ledelse 1 UCITS en ikke har
radighed over aktiverne. Depotselskabet har endvidere en raekke kontrolforpligtelser overfor
UCITS’en og dens investorer, og skal f.eks. kontrollere, at UCITS ens emissions- 0g indlgsnings-
priser er korrekte, og at UCITS en udbetaler det rette udbytte til investorerne m.v.

Det foreslas bl.a. med lovforslaget at udbygge reguleringen af, hvorledes depotselskaberne skal
opbevare og kontofere de aktiver, som de har faet overdraget fra UCITS erne. Videre indeholder
lovforslaget regler, der fastseatter betingelser for, hvornar et depotselskab kan delegere opgaver i
forbindelse med depotselskabsfunktionen til en tredjemand samt regler, som skal overholdes ved
tredjemandens videredelegation af opgaverne.

Med de nye regler for depotselskaber kommer der til at geelde ensartede regler i alle EU-
medlemslandene for, hvilke pligter depotselskaberne har-overfor UCITS’erne, hvordan de skal ud-
fare disse pligter, og hvilket ansvar depotselskaberne har for fejl og tabte aktiver. Det er med til at
gere det indre marked for.investeringeri UCITS mere effektivt, fordi man kan investere i UCITS i
andre medlemslande uden ferst at skulle undersgge hvilket sikringsniveau, der findes i det pagel-
dende medlemsland. Dette gger konkurrencen, hvilket er til gavn for den enkelte investor. Det er
ligeledes en fordel for investorerne i UCITS, at de foreslaede regler generelt hgjner det sikkerheds-
niveau, som galder for opbevaring af en UCITS™ aktiver og foreskriver en tydeligere pligt for de-
potselskabet til at erstatte opbevarede aktiver, som matte ga tabt.

Forslaget indeholder endvidere en &ndring af lov om finansiel virksomhed, som har til hensigt at
sikre en hensigtsmaessig indfasning af det nye europziske krav til finansielle institutters likviditet,
kaldet Liquidity Coverage Ratio (herefter benzevnt LCR). Kravet om opfyldelse af LCR skal sikre,
at de omfattede virksomheder har en tilstraekkelig beholdning af likvide aktiver, der kan deekke uba-
lancer mellem indgaende og udgaende pengestrsmme i stresssituationer over en kort periode. Kra-
vet falger af Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om til-
synsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber (herefter benavnt CRR). Forordnin-
gen giver medlemsstaterne mulighed for at opretholde nationale regler om likviditetskrav i en over-
gangsperiode. Med henblik pa at sikre, at likviditetsniveauet for danske penge- og realkreditinstitut-
ter ikke falder i forbindelse med indfasningen af det forordningsbestemte likviditetsdeekningskrav
foreslas det med lovforslaget, at opretholde de danske krav til likviditetsniveauet i penge- og real-
kreditinstitutter indtil 1. januar 2017, hvorefter institutterne vil skulle opfylde 80 % af det forord-
ningsbestemte LCR-krav i overensstemmelse med CRR. De systemisk vigtige finansielle institutter
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vil skulle opfylde LCR-kravet fuldt ud pr. 1. oktober 2015. Dette krav vil fglge af en bekendtgarel-
se, som endnu ikke er udstedt.

Den foreslaede indfasning af det nye likviditetsdeekningskrav, og den deraf fglgende udfasning af
de eksisterende danske krav, er baseret pa en politisk aftale af 10. oktober 2013 indgaet mellem den
daveerende regering bestaende af Socialdemokraterne, Det Radikale Venstre og Socialistisk Folke-
parti, samt herudover Venstre, Dansk Folkeparti, Liberal Alliance og Det Konservative Folkeparti
om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI) samt krav til alle banker og realkre-
ditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet.

Det foreslas derudover, at Finanstilsynet i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 648/2012/EU af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktions-
registre (herefter benaevnt EMIR-forordningen) far adgang til bl.a. at ga pa kontrolbesgg hos ikke
finansielle modparter, svarende til Finanstilsynets muligheder for at fere tilsyn med gvrige virk-
somheder underlagt tilsyn.

Med lovforslaget foreslas det yderligere, at Finanstilsynet skal kunne fastsatte naermere regler om
den kapital, der kan anvendes til deekning af det individuelle solvenstillzeg. Dette sker med henblik
pa at sikre at Finanstilsynet lgbende og smidigt kan justere de danske regler herom pa baggrund af
endringer, tilpasninger m.v., som matte falge af lgbende EU-regulering.

Lovforslaget indeholder derudover en reekke konsekvensrettelser som falge af implementeringen af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udg-
velse af forsikrings- og-genforsikringsvirksomhed (herefter benavnt Solvens I1-direktivet), samt de
@ndringer af solvens lI-direktivet, der fglger af. Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/89/EU af 16. november 2011, Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/58/EU af 11. de-
cember 2013, (herefter benaevnt QuickFix 2-direktivet), og Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/51/EU af 16. april 2014, (herefter benszevnt Omnibus II-direktivet). Der foretages blandt andet
en precisering af bestyrelsens og direktionens ansvar i forhold til at sikre, at de forsikringsmaessige
hensettelser til enhver tid er tilstreekkelige og dakker forpligtelserne. Derudover foreslas det at flyt-
te erhvervs- og vaekstministerens bemyndigelse i forhold til udstedelse af regler om verdiansattel-
sen af aktiver og passiver, herunder forsikringsmassige henseattelser, for at understrege at disse
regler finder anvendelse til hver en tid.

Derudover indeholder lovforslaget en reekke mindre &ndringer, herunder gndringer af teknisk ka-
rakter.

2. Lovforslagets hovedpunkter
2.1. Gennemfarelse af UCITS V-direktivet

2.1.1. Depotselskabets pligter
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2.1.1.1. Geeldende ret
Efter geldende ret skal et depotselskab forvalte og opbevare en UCITS’ finansielle aktiver sarskilt.

Depotselskabet skal endvidere pase, at emissions- og indlesningspriser pa andele i UCITS en er
korrekte, at der sker en udveksling mellem penge og finansielle aktiver, nar UCITS ’en handler, at
aktiver som en UCITS har stillet til sikkerhed, tilbageleveres til UCITS en, nar den sikrede fordring
indfries, at udbetaling af arets overskud udbetales som udbytte eller henlagges til formuen efter
UCITS’ens vedtagter eller fondsbestemmelser, at vardien af en dansk UCITS’ beholdning af pan-
tebreve ansattes korrekt og at en dansk UCITS kab og salg af veerdipapirer sker til markedskursen,
ogsa selv om de ikke bliver kabt pa et reguleret marked samt, at kgb og salg af andre aktiver sker til
dagsveerdien.

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, indga en af-
tale 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 feederin-
stituttets investeringsforvaltningsselskab og‘depotselskab, hvis det far kendskab til uregelmaessig-
heder i relation til masterinstituttet.

Derudover har Finanstilsynet mulighed for at udstede naermere regler om depotselskabets underret-
ningspligt.

2.1.1.2. Erhvervs- og Veakstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfarer UCITS V-direktivets regler om depotselskabets pligter overfor en UCITS.
Med UCITS V-direktivet indferes flere konkrete regler for depotselskabets overordnede pligter
overfor en UCITS end loven ger i dag, men disse regler er en lovfeestelse af den praksis, der allere-
de geelder i dag. Det geelder f.eks. kravet om, at depotselskabet skal handle arligt, retfeerdigt, pro-
fessionelt, uafhaengigt og udelukkende i den pageldende UCITS og dens investorers interesse under
udferelsen af dets opgaver for UCITS.

Forslaget gennemferer endvidere UCITS V-direktivets regler om depotselskabets mere konkrete
pligter overfor en UCITS, herunder regler om kontrol af, at en UCITS’ indlgsning og udstedelse af
andele og af beregningen af den indre verdi pr. andel. Den foreslaede regulering indeholder stort
set de samme konkrete regler, som loven ger i dag, dog med mindre &ndringer for at gare reglerne
mere direktivnere.

2.1.1.3. Lovforslagets indhold

Som falge af UCITS V-direktivet foreslas en ny regel om, at investeringsforvaltningsselskabet skal
have en pligt til at sikre, at der udpeges et depotselskab for hver af de UCITS, som det administre-
rer.
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Lovforslaget viderefgrer endvidere den geldende bestemmelse om, at et depotselskab skal forvalte
og opbevare en UCITS’ finansielle aktiver saerskilt samt, at depotselskabet skal have en tilstraekke-
lig finansiel sikkerhed og et fagligt niveau, der setter det i stand til at lzse depotselskabsopgaverne
for den pageeldende UCITS.

Det foreslas, at depotselskabet skal handle erligt, retfeerdigt, professionelt, uafhangigt og udeluk-
kende i den pagaldende UCITS og dens investorers interesse, nar det udfgrer opgaver som depot-
selskab for den pageldende UCITS. Kravet svarer til det krav, der stilles til investeringsforvalt-
ningsselskabet.

Det foreslas, at depotselskabet ikke ma udfere aktiviteter, der kan skabe interessekonflikter mellem
en UCITS, dens investorer, investeringsforvaltningsselskabet og depotselskabet selv, medmindre
depotselskabet funktionelt og hierarkisk har adskilt udfarelsen af sine depotselskabsopgaver fra
udfarelsen af de andre aktiviteter, der potentielt kunne skabe interessekonflikter. Endvidere skal de
potentielle interessekonflikter veere fyldestgarende pavist, styret, overvaget og oplyst til UCITS ens
investorer.

Samtidig foreslas det, at depotselskabet skal udfgre investeringsforvaltningsselskabets instrukser,
medmindre disse strider imod gaeldende lovgivning eller den danske UCITS’ vedtegter eller fonds-
bestemmelser.

Det foreslas endvidere, at depotselskabet skal pase, at en UCITS’ indlosning og udstedelse af andele
foretages i overensstemmelse med lovens regler og i overensstemmelse med vedtegterne eller
fondshestemmelserne. Depotselskabet skal ogsa sikre, at beregningen af den indre veerdi pr. andel
sker i overensstemmelse med den geeldende lovgivning, og i henhold til UCITS’ens vedtegter eller
fondsbestemmelser.

Depotselskabet skal endvidere sikre, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, som den dan-
ske UCITS indgér i, leveres til UCITS en indenfor sedvanlige frister, at udbetaling af arets over-
skud udbetales som udbytte eller henl@gges til formuen efter UCITS ens vedtegter eller fondsbe-
stemmelser, at veerdien af en dansk UCITS’ beholdning af pantebreve ansattes korrekt samt, at en
dansk UCITS’ keb og salg af veerdipapirer sker til barskursen, ogsa selv om de ikke bliver kgbt
over bgrsen og, at kab og salg af andre aktiver sker til dagsveerdien.

Det foreslas endvidere, at viderefgre, at et depotselskab for en dansk UCITS, der er masterinstitut
eller feederinstitut, som ikke er depotselskab for begge foreninger eller institutter (UCITS) i master-
feeder-strukturen skal indga 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 uregelmaessigheder i relation til masterinstituttet.
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Endelig foreslas det, at Finanstilsynet far uendret mulighed for at udstede naermere regler om de-
potselskabets underretningspligt. Denne hjemmel er ogsa i dag benyttet til at udstede en regel om
underretning i 8 2 i bekendtggrelse nr. 1013 af 22. september 2014 om depotselskaber.

2.1.2. Depotselskabets kontrol med en UCITS’ pengestromme

2.1.2.1. Geeldende ret
Der findes ikke i dag lovbestemmelser om depotselskabets kontrol med en UCITS’ pengestromme,
herunder at modtagne midler skal bogferes pa en konto i UCITS ens navn.

2.1.2.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser
UCITS V-direktivet indeholder regler om depotselskabets kontrol med en UCITS’ pengestrgmme
med det formal at sikre investorernes midler mod svig.

2.1.2.3. Lovforslagets indhold
Der foreslas indfart nye regler om, at depotselskabet skal kontrollere den danske UCITS’ penge-
stremme.

Det foreslas i overensstemmelse medUCITS V-direktivet, at depotselskabet skal fare sarlig kontrol
med, at alle betalinger foretaget af eller pa vegne af investorerne.i forbindelse med tegning af ande-
le i UCITS’en er modtaget, og at alle kontanter tilhgrende UCITS’en er bogfert pa kontantkonti,
enten 1 UCITS ens navn eller 1 investeringsforvaltningsselskabets eller depotselskabets navn, nér
disse handler pa vegne af UCITS en.

Endelig foreslas det, at safremt kontantkonti oprettes 1 den danske UCITS’ depotselskabs navn, ma
hverken midler fra den kentofgrende enhed eller depotselskabet bogfares pa sadanne konti.

2.1.3. Depotselskabets opbevaringsforpligtelser for sa vidt angar veerdipapirer

2.1.3.1. Geldende ret

Efter geldende ret skal et depotselskab opbevare en UCITS’ finansielle aktiver serskilt for den
danske UCITS afdelinger. Med finansielle aktiver menes f.eks. veerdipapirer og pengemarkedsin-
strumenter. Der er ikke yderligere lovregler for, hvorledes depotselskabet skal udfere denne opgave
eller, hvad det i den forbindelse skal pase. Der er dog en fast praksis for, hvilke krav der stilles til
depotselskabet i disse forhold.

2.1.3.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfarer UCITS V-direktivets regler om depotselskabets opbevaring af en UCITS’
finansielle aktiver, f.eks. veerdipapirer. Den foreslaede regulering indeholder flere konkrete regler
end loven gar i dag, men disse regler er en lovfestelse af den praksis, der allerede geelder i dag.
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2.1.3.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas, at alle aktiver, som tilhgrer den danske UCITS, skal overdrages til depotselskabet til
opbevaring, hvis de kan fares pa en konto eller leegges i depot, og at depotselskabets ligeledes op-
bevare fysiske finansielle instrumenter, der kan udleveres til depotselskabet. Depotselskabet skal
sikre, at de opbevarede finansielle instrumenter registreres pa konti eller i depoter, der er separate
fra depotselskabets egne, og at de benyttede konti og depoter er oprettet i den danske UCITS eller
dennes investeringsforvaltningsselskabs navn, saledes at de til enhver tid kan identificeres som til-
hgrende den danske UCITS.

For andre aktiver foreslas det, at depotselskabet skal kontrollere, at den danske UCITS er ejer af
aktiverne, nar de ikke kan opbevares i et depot eller pa en konto:

Det foreslas, at depotselskabet med jeevne mellemrum skal give den danske UCITS eller dens inve-
steringsforvaltningsselskab en samlet oversigt over UCITS ens aktiver.

Det foreslas, at depotselskabet ikke uden forudgdende samtykke fra-den danske UCITS eller dennes
investeringsforvaltningsselskab ma selge, pantsatte eller pa anden made disponere over den danske
UCITS’ aktiver.

Endelig foreslas det, at aktiver tilhgrende en dansk UCITS kan szlges, pantsattes eller disponeres
over pd anden mdde ndr, transaktionen sker for UCITS’ens regning, depotselskabet udferer den
danske UCITS’ eller investeringsforvaltningsselskabets instruktioner vedrerende aktiverne, transak-
tionen er i den danske UCITS og i dens investorers interesse, transaktionen om overdragelse af
ejendomsret er daekket af en likvid sikkerhedsstillelse af hgj kvalitet, som skal stilles over for
UCITS’en og, nar denne sikkerhedsstillelse mindst udger markedsverdien af de aktiver, som er
omfattet af transaktionen med tilleeg af en preemie.

2.1.4. Depotselskabets delegation af depotselskabsopgaver

2.1.4.1. Geldende ret

Depotselskabers delegation af opgaver har hidtil vaeret omfattet af reglerne i lov om investerings-
foreninger m.v. Med lovforslaget foreslas der yderligere regler, der skal sikre, at finansielle aktiver,
som tilhgrer en dansk UCITS ikke gar tabt i forbindelse med en delegation af depotselskabsopga-
ver.

2.1.4.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfarer UCITS V-direktivets regler om depotselskabets delegation af selskabets op-
gaver overfor en UCITS. Den foreslaede regulering indeholder flere konkrete regler end loven gar i
dag, men disse regler er en lovfaestelse af den praksis, der allerede gelder i dag. UCITS V-direktivet
fastseetter f. eks. krav om, at depotselskabet skal kunne begrunde delegationen objektivt og, at de-
potselskabet skal sikre, at den tredjemand, til hvem opgaver er delegeret, opfylder neermere bestem-
te betingelser.
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2.1.4.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas, at depotselskabet ma delegere opgaver i forbindelse med udfarelsen af depotfunktioner
for danske UCITS, safremt en raeekke betingelser er opfyldt. Det drejer sig om, at opgaverne ikke ma
delegeres i den hensigt at unddrage sig kravene i denne lov. Depotselskabet skal endvidere objektivt
kunne begrunde delegationen. Depotselskabet skal herudover have udvist passende dygtighed,
grundighed og omhu i forbindelse med udvelgelsen af enhver tredjemand til hvem, opgaver er de-
legeret til, samt udvise dygtighed, grundighed og omhu i den lgbende kontrol med og overvagning
af tredjemandens lgsning af de delegerede opgaver og derved forbundne arrangementer.

Derudover foreslas det, at depotselskabet skal sikre, at den tredjemand, til hvem opgaver er delege-
ret, opfylder nermere bestemte betingelser, herunder at tredjemandens organisation og kompetencer
er tilstreekkelige i forhold til arten og kompleksiteten af de aktiver, der tilhgrer den danske UCITS,
som er overdraget til opbevaring hos tredjemanden.

Hvis depotselskabet delegerer opgaver vedrerende opbevaring af den danske UCITS’ aktiver til en
tredjemand, skal tredjemanden veere underlagt en effektiv tilsynsmaessig regulering, herunder mi-
nimumskapitalkrav og overvagning i den pageldende jurisdiktion, og tredjemanden skal vare un-
derlagt periodisk ekstern revision forat sikre, at de finansielle instrumenter er i tredjemandens be-
siddelse. Det foreslas, at tredjemanden skal holde depotselskabets kunders aktiver adskilte fra de-
potselskabets og tredjemandens egne aktiver pa en made; sa de til enhver tid kan identificeres som
tilherende den specifikke UCITS hos depotselskabet. Tredjemanden skal treffe alle de ngdvendige
skridt til at sikre, at en dansk UCITS” aktiver, der opbevares i depot hos tredjemanden, i tilfelde af
tredjemandens insolvens ikke kan udloddes eller realiseres til fordel for tredjemandens kreditorer.
Endeligt skal tredjemand overholde en raeekke af pligter og forbud, som foreslas i denne lov og i lov
om investeringsforeninger m.v.

Depotselskabet skal kunne delegere til tredjemand uanset, at de ovenfor naevnte krav ikke er op-
fyldt, 1 de situationer hvor et tredjelands lovgivning kreever, at en post af finansielle instrumenter
skal opbevares i depot hos en lokal enhed, og der ikke er nogen lokal enhed, der opfylder de fore-
slaede krav til en tredjemand, som der delegeres opbevaringsopgaver til.

Endelig foreslas det, at.tredjemand kan videredelegere de opgaver, som er delegeret til tredjeman-
den under forudsatning af, at videredelegationen opfylder samme krav, som galder for depotsel-
skabets delegation, herunder ogsa ansvarsbestemmelser for tab af finansielle instrumenter, som er
omfattet af depotet.

2.1.5. Depotselskabets ansvar overfor den danske UCITS for tab af finansielle instrumenter opbe-
varet i depot
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2.1.5.1. Geeldende ret

Depotselskabet er ansvarlig overfor den danske UCITS for enhver skade, som den danske UCITS
matte lide som falge af depotselskabets eller tredjemandens, som depotselskabet har delegeret op-
gaver til, mangelfulde opfyldelse af sine forpligtelser.

2.1.5.2. Erhvervs- og Veakstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfgrer UCITS V-direktivets regler om depotselskabets ansvar for tab af. Den fore-
slaede regulering indeholder skarpere ansvarsbestemmelser end loven ger i dag, men disse skarpere
regler er en lovfestelse af den praksis, der allerede gelder i dag.

2.1.5.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas, depotselskabet er ansvarlig over for den danske UCITS eller UCITS ens investorer for
tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot, som er forarsaget af depotselskabet eller tredje-
mand, til hvem opgaven er delegeret.

Det foreslas, at depotselskabet i tilfeelde af tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot uden
ungdigt ophold skal yde en erstatning til den danske UCITS 1 form finansielle instrumenter af sam-
me type eller et belgb svarende til veerdien af disse.

Det foreslas, at depotselskabet ikke er.ansvarlig for tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot,
safremt 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 varet uund-
gaelige, ogsa selvom depotselskabet havde truffet alle rimelige forholdsregler.

Det foreslas endvidere, at depotselskabet skal veere ansvarlig over for den danske UCITS og dennes
investorer forethvert andet tab, som disse matte lide som falge af depotselskabets uagtsomme eller
forseetlige misligholdelse af sine forpligtelser efter denne lov.

Det foreslas, at depotselskabet ogsa skal vaere ansvarlig for tab af finansielle instrumenter, som op-
bevares hos en tredjemand uanset tabets arsag, medmindre depotselskabet kan bevise at tabet skyl-
des en ekstern handelse, som depotselskabet ikke med rimelighed kunne forventes at have kontrol
over, og hvis konsekvenser ville have varet uundgaelige, ogsa selvom depotselskabet havde truffet
alle rimelige forholdsregler. Depotselskabet skal hverken kunne frigere sig for eller begrense sit
erstatningsansvar i forbindelse med tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot hos tredje-
mand. Denne regel er ufravigelig, og det foreslas, at aftaler mellem depotselskabet og UCITS en,
der friger depotselskabet for ansvar eller begreenser ansvaret er ugyldige.

Endelig foreslas det, at investorerne kan valge at gere krav om erstatning geeldende overfor depot-

selskabet direkte eller samlet gennem den danske UCITS eller dennes investeringsforvaltningssel-
skab.
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2.1.6. Finanstilsynets muligheder for at fastseette neermere regler til udfyldelse af en reekke af lovens
bestemmelser vedrgrende depotselskabet

2.1.6.1. Geeldende ret

| henhold til geeldende ret har Finanstilsynet hjemmel til at udstede narmere regler til udfyldelse af
flere af lovens bestemmelser vedrgrende depotselskabet. Finanstilsynet har herunder hjemmel til at
fastseette neermere regler til udfyldelse af de nye regler, som felger af UCITS V-direktivet.

2.1.6.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

UCITS V-direktivet, som lovforslaget gennemfarer, indeholder en‘del rammebestemmelser, og det
er overladt til EU-Kommissionen i samarbejde med medlemslandene gennem Den Europeiske
Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) at udfylde disse rammer med delegerede retsak-
ter i form af direktiver, forordninger, bindende tekniske standarder og guidelines. | lovforslaget er
der indsat tilsvarende bemyndigelser til Finanstilsynet til at gennemfare disse retsakter i dansk ret
ved bekendtgerelse. Det er for at sikre en EU-konform implementering af UCITS V-direktivet og
tilhgrende retsakter og saledes undga udformning af regler, der senere matte vise sig.at veare i mod-
strid hermed samt undga overimplementering til skade for blandt andet investorer, UCITS og depot-
selskaber.

2.1.6.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas, at Finanstilsynet far.hjemmel til at fastsatte regler om betingelserne for udfgrelsen af
depotselskabsopgaverne, hvilke typer finansielle instrumenter, der er omfattet af depotselskabets
opbevaringspligt, betingelserne for hvordan. depotselskabet skal opbevare finansielle instrumenter,
som henholdsvis er registreret i en verdipapircentral eller udstedt pa navn og registreret hos en re-
gistrator, depotselskabets forpligtelser.i forbindelse med udvelgelse og overvagning af tredjemand
ved delegation af depotselskabsopgaver og de krav der stilles til tredjemands adskillelse af depot-
selskabets egne aktiver fra sine kunders aktiver. Bestemmelsen indeholder endvidere en bemyndi-
gelse til, at Finanstilsynet kan fastsatte regler om de narmere betingelser for og omstendigheder,
hvorunder finansielle aktiver, som depotselskabet er ansvarlig for, skal anses for at vaere gaet tabt,
og, hvad der skal forstas ved eksterne handelser.

2.1.7. Krav om minimumsformue for investeringsforeninger

2.1.7.1. Geeldende ret
Efter geeldende ret skal investeringsforeninger, samt afdelinger og andelsklasser heraf, have en for-
mue pa minimum 10 mio. kr. ved bade ansggning om tilladelse og til enhver tid derefter.

Safremt en investeringsforening, eller en afdeling heraf, ikke opfylder kravet om minimumsformue
pa 10 mio. kr., er det muligt for Finanstilsynet at inddrage tilladelsen, safremt minimumsformuen
ikke tilvejebringes inden for en af Finanstilsynet fastsat frist. Andelsklasser skal afvikles af forenin-
gen, safremt de ikke opfylder kravet om minimumsformue senest 6 maneder efter etablering, eller
safremt en eksisterende andelsklasse ikke opfylder kravet om minimumsformue.
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2.1.7.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

Der gaelder ikke et krav om minimumsformue for SIKAV’er og vardipapirfonde i lov om investe-
ringsforeninger m.v. Med lovforslaget foreslas det at ensrette reglerne vedrgrende minimumsformue
for henholdsvis investeringsforeninger, SIKAV’er og vardipapirfonde. For sa vidt angar investe-
ringsforeninger, som ikke har delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab
eller til et administrationsselskab, vil der dog fortsat galde et krav om minimumsformue pa 300.000
euro i overensstemmelse med artikel 29 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13.
juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv
investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (herefter bensvnt UCITS direktivet).

| praksis opfyldes kravet om minimumsformue ved ansggning om tilladelse til en ny investerings-
forening, afdeling eller andelsklasse ved en bankgaranti:-Det koster typisk 10-20.000 kr. at fa ud-
stedt en bankgaranti. Ved at afskaffe kravet om minimumsformue i det omfang, som det er muligt,
bliver det billigere at etablere en investeringsforening, afdeling eller andelsklasse. Derudover vil det
veere en mindre administrativ byrdelettelse for investeringsforvaltningsselskaber og administrati-
onsselskaber, at de ikke skal indhente en garanti ved stiftelse af investeringsforeninger, som har
delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationssel-
skab, samt afdelinger og andelsklasser.

Investeringsforeninger opererer i-dag med en graense for minimumsformue pa 40-50 mio. kr., da en
formue herunder ikke kan bere de faste omkostninger uden, at dette har vesentlig negativ betyd-
ning for nettoresultatet. Derfor forventes investorbeskyttelsen ikke forringet selvom kravet om mi-
nimumsformue afskaffes for investeringsforeninger, som har delegeret den daglige ledelse til et
investeringsforvaltningsselskab eller et administrationsselskab, henholdsvist nedsattes til 300.000
euro for investeringsforeninger, som ikke har delegeret den daglige ledelse til et investeringsfor-
valtningsselskab eller et administrationsselskab.

Ophavelse af kravet om minimumsformue forventes ikke at medfare, at eventuelle afviklingsom-
kostninger i visse situationer kan blive uforholdsmassigt hgje for tilbageveerende investorer. Dette
skyldes, at bestyrelsen for investeringsforeninger i henhold til lov om investeringsforeninger m.v.
har pligt til at varetage investorernes interesse. Bestyrelsen kan derfor ikke tillade, at investerings-
foreningens formue som falge af indlgsninger bliver sa lille, at en efterfalgende afvikling vil medfg-
re uforholdsmaessige omkostninger for de tilbagevarende investorer.

2.1.7.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas at ophaeve kravet om minimumsformue pa 10 mio. kr. for investeringsforeninger, som
har delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationssel-
skab. Derudover foreslas det at ophaeve kravet om minimumsformue for afdelinger og andelsklasser
af investeringsforeninger, og som konsekvens heraf foreslas det ligeledes at ophave bestemmelser-
ne vedrgrende afvikling af investeringsforeninger, afdelinger og andelsklasser pa grund af mang-
lende opfyldelse af kravet om minimumsformue.
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| overensstemmelse med artikel 29 i UCITS-direktivet vil der fortsat geelde et krav om minimums-
formue for investeringsforeninger, som ikke har delegeret den daglige ledelse til et investeringsfor-
valtningsselskab eller til et administrationsselskab, som dog nedsattes fra 10 mio. kr. til 300.000
euro. Kravet om minimumsformue skal sikre, at en investeringsforening har en tilstreekkelig start-
kapital, og det vil derfor alene finde anvendelse ved ansggning om tilladelse som investeringsfor-
ening. Kravet om minimumsformue skal saledes ikke opfyldes efterfalgende.

2.2. Opggrelse af det individuelle solvenshehov

2.2.1. Geeldende ret

Pengeinstitutter og realkreditinstitutter skal opgere deres individuelle solvensbehov, jf. § 124, stk.
1, jf. stk. 2, i lov om finansiel virksomhed. Finanstilsynet kan i medfer af 8 124, stk. 3, fastsette et
hgjere individuelt solvenskrav i form af et tillaeg til det solvensbehov, der fremgar af § 124, stk. 2.

Finanstilsynet kan endvidere med hjemmel i § 124, stk. 3, 3. pkt:;-i-lov om finansiel virksomhed
stille krav til, hvilken type kapital, der kan anvendes til deekning af dette individuelle solvenstillaeg.
Det fremgar af lovbemeerkningerne til den geeldende § 124, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, at
Finanstilsynet som udgangspunkt vil stille krav om, at det individuelle solvenstilleeg skal opfyldes
med egentlig kernekapital (sdkaldt CET1 — Common Equity Tier 1). Det vil sige, at det individuelle
solvenstilleeg som udgangspunkt skal opfyldes af aktiekapital, andelskapital eller garantkapital, idet
formalet med kravet er at sikre, at instituttet bedre kan fortsatte sine aktiviteter pa trods af yderlige-
re tab.

Det fremgar endvidere af lovbemarkningerne, at anden ansvarlig kapital, som enten konverteres til
egenkapital eller nedskrives, permanent eller midlertidigt, ved brud pa solvensbehovet eller ved
brud pa et passende niveau af egentlig kernekapital, ogsa vil kunne komme i betragtning.

Finanstilsynet udsendte primo 2013 en vejledning til lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, om
krav til kapital til opfyldelse af solvensbehovet under 8+ metoden. Heri praciserer Finanstilsynet, at
der ved anden ansvarlig kapital, jf. lovbemarkningerne, skal forstas anden reguleringsmaessig kapi-
tal i kapitalgrundlaget end egentlig kernekapital, det vil sige kapital med karakteristika som hybrid
kernekapital eller supplerende kapital. Herudover skal denne kapital have et trigger-niveau pa
mindst 7 pct. eller en trigger, der udlgses ved brud pa solvensbehovet.

2.2.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

Den Europziske Banktilsynsmyndighed (herefter EBA) har den 19. december 2014 udgivet ret-
ningslinjer for felles procedurer og metoder for tilsyns- og evalueringsprocessen, ogsa kaldet
guidelines on common procedures and methodologies for the supervisory review and evaluation
process (herefter SREP). | denne retningslinje leegger EBA op til, at kravene til kvaliteten af den
kapital, der kan bruges til at opfylde et individuelt solvenstilleeg, skal harmoniseres i EU. | denne
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forbindelse fastseettes der rammer for, hvor stor en del af det individuelle solvenstilleg, som skal
opfyldes af henholdsvis egentlig kernekapital og kernekapital.

De geeldende danske regler, herunder lovbemarkningerne, harmonerer ikke med EBA’s nye ret-
ningslinjer, hvorfor en lovaendring er ngdvendig for, at de danske regler bliver EU-konforme.

2.2.3. Lovforslagets indhold
Med lovforslaget gives Finanstilsynet en bemyndigelse til i en bekendtgarelse at fastsette de naer-
mere regler til den kapital, der kan anvendes til deekning af det individuelle solvenstillzg.

Finanstilsynet kan allerede i dag stille krav til, hvilken type kapital, der kan anvendes til opfyldelse
af det individuelle solvenstilleg, i medfer af lov om finansiel virksomhed, hvor det falger af be-
meerkningerne, at det individuelle solvenstilleg som udgangspunkt skal opfyldes af aktiekapital,
andelskapital eller garantkapital, ligesom anden regulatorisk kapital med en tilstreekkelig hgj trig-
ger, jf. afsnit 2.2.1., ogsa kan komme i betragtning.

Med henblik pa at sikre, at Finanstilsynet Igbende og smidigt kan justere de danske regler pa bag-
grund af endringer, tilpasninger m.v., som matte falge af lgbende EU-regulering, foreslas det, at
Finanstilsynet i en bekendtgerelse kan fastsatte n@rmere regler om den kapital, der kan anvendes til
deaekning af det individuelle solvenstilleaeg.

Det er sdledes udgangspunktet, at de neermere regler for kapitalen, herunder krav til sammensatning
m.v., vil blive udformet séledes, at der sikres.EU-harmonisering.

2.3. Tilsyn med ikke finansielle modparter

2.3.1. Geeldende ret

Krav til ikke finansielle modparter om indberetning, clearing og risikostyring i forbindelse med
handel med OTC-derivater er indeholdt i Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
648/2012/EU af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (herefter
benazvnt EMIR-forordningen). OTC er en forkortelse af det engelske udtryk over the counter, og et
OTC-derivat er et afledt finansielt instrument, der ikke handles pa en bars eller et tilsvarende regu-
leret marked. Ved en ikke finansiel modpart forstas en enhed, der hverken er omfattet af forordnin-
gens definition af en central modpart (CCP) eller en finansiel modpart.

EMIR-forordningen forpligter ikke finansielle modparter til at indberette alle OTC-derivathandler
til et transaktionsregister. Endvidere forpligter forordningen ikke finansielle modparter til at cleare
alle standardiserede OTC-derivathandler, nar vardien af modpartens handler overskrider en i hen-
hold til forordningen fastsat greenseverdi. OTC-derivathandler, der ikke cleares via centrale mod-
parter, skal underlaegges en vis risikostyring. Denne risikostyring omfatter rettidig bekreftelse af
handlens vilkar, anvendelse af forretningsgange, der skal mindske risikoen samt daglig veerdianset-
telse efter markedsveerdimetoden. Derudover skal ikke finansielle modparter, der overskrider den i
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henhold til forordningen fastsatte greenseveerdi, stille sikkerhed for handler, der pa grund af mang-
lende standardisering, ikke er egnet til clearing. Koncerninterne handler kan i visse tilfeelde undta-
ges fra clearingforpligtelsen og pligten til at stille sikkerhed.

| 8 83, stk. 1, 3. pkt., i den gaeldende lov om verdipapirhandel m.v. er Finanstilsynet udpeget som
kompetent myndighed til at pase overholdelsen af dele af EMIR-forordningen, herunder til at pase
at ikke finansielle modparter overholder de ovenfor beskrevne pligter, der felger af forordningens
afsnit 2.

I medfegr af EMIR-forordningen, kan Finanstilsynet i dag hente oplysninger via transaktionsregistre,
til brug for tilsynet med de ikke finansielle modparter. Ikke finansielle virksomheder, der overskri-
der den i henhold til EMIR-forordningen fastsatte greenseveerdi, vil desuden veere forpligtet til at
indberette oplysninger herom til Finanstilsynet. De omfattede ikke finansielle virksomheder har
mulighed for at anmode andre, eksempelvis deres pengeinstitut, om at foretage indberetningen for
dem. Ligeledes er ikke finansielle virksomheder, der gnsker at anvende forordningens undtagelser
for koncerninterne handler forpligtet til at give Finanstilsynet. meddelelse herom og i visse tilfelde,
afvente en positiv beslutning fra Finanstilsynet, fer undtagelsen kan anvendes.

Geldende ret indeholder imidlertid ikke hjemmel for Finanstilsynet til at'‘anvende de kontrolbefg-
jelser, der er oplistet i § 87 i lov om veerdipapirhandel m.v., I forbindelse med tilsyn med at ikke
finansielle modparter overholder deres forpligtelser efter-afsnit 2 1 EMIR-forordningen. Dette inde-
bearer, at Finanstilsynet i dag ikke har hjemmel til at ga pa kontrolbesgg hos ikke finansielle mod-
parter.

2.3.2. Erhvervs- og Vekstministeriets overvejelser

Det fremgar ikke direkte af EMIR-forordningen, hvilke tilsynsbefgjelser den kompetente myndig-
hed for tilsynet med ikke finansielle modparter skal tillegges. EMIR-forordningen forpligter imid-
lertid medlemslandene til at fastleegge sanktioner for overtraedelse af reglerne i forordningens afsnit
2, samt at sgrge for at treeffe de ngdvendige foranstaltninger for at sikre, at sanktionerne kan gen-
nemfares.

Det er Erhvervs- og Vakstministeriets opfattelse, at for at opfylde dette krav, ma Finanstilsynet,
som kompetent myndighed, tilleegges tilsynsbefajelser over for ikke finansielle modparter svarende
til Finanstilsynets gvrige tilsynsbefgjelser, herunder muligheden for stedlige kontrolbesgg, der ud-
ger en grundleeggende tilsynshefgjelse i Finanstilsynets gvrige tilsynsvirksomhed.

2.3.3. Lovforslagets indhold

Det foreslas, at Finanstilsynet far adgang til at anvende de kontrolbefgjelser, der er oplistet i § 87 i
lov om verdipapirhandel m.v., i forbindelse med tilsynets kontrol med ikke finansielle modparters
overholdelse af deres forpligtelser efter afsnit 2 i EMIR-forordningen. Finanstilsynet vil herefter
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eksempelvis kunne ga pa kontrolbesgg hos ikke finansielle modparter, svarende til Finanstilsynets
gvrige tilsynsvirksomhed.

2.4. Likviditetsdeekningskrav for penge- og realkreditinstitutter

2.4.1. Geeldende ret

Efter lov om finansiel virksomhed skal et pengeinstitut have en forsvarlig likviditet. Finanstilsynet
kan ved bekendtgerelse fastseette nermere regler herom, ligesom Finanstilsynet kan fastsette et
specifikt likviditetskrav for et pengeinstitut eller en gruppe af pengeinstitutter med lignende risiko-
profiler, sfremt det konkret vurderes ngdvendigt for, at instituttet, eller gruppen af institutter, kan
opfylde kravet om en forsvarlig likviditet.

Realkreditinstitutter er ikke omfattet af samme likviditetskrav som gelder for pengeinstitutter. For
realkreditinstitutter gaelder i stedet regler for institutternes anbringelse af midler.

2.4.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

Med CRR indfares et nyt likviditetsdeekningskrav, LCR. Kravet om opfyldelse af LCR skal sikre, at
de omfattede virksomheder har en tilstreekkelig beholdning af likvide aktiver, der kan dekke uba-
lancer mellem indgaende og udgaende pengestramme i stresssituationer over en kort periode.

CRR fastlaegger en indfasningsperiode for anvendelsen af LCR, men giver samtidig medlemsstater-
ne mulighed for i indfasningsperioden at opretholde eller indfare nationale bestemmelser pa omra-
det for likviditetskrav. Eventuelle nationale bestemmelser pa omradet, som opretholdes eller indfg-
res i perioden, vil gelde som supplement til de krav til likviditet, som fglger af LCR.

For at sikre at kravene til likviditetsniveauet I danske penge- og realkreditinstitutter ikke falder i
forbindelse med indfasningen af det forordningsbestemte likviditetsdeekningskrav, vurderes det
ngdvendigt i en periode at opretholde de geeldende danske krav til likviditetsniveauet i penge- og
realkreditinstitutter, der ikke er systemisk vigtige.

For sa vidt angar de systemisk vigtige institutter er det vurderet hensigtsmassigt, at disse skal op-
fylde kravet om LCR fuldt ud fra den 1. oktober 2015. Dette krav vil fglge af en kommende be-
kendtgerelse.

Den valgte handtering af indfasningsperioden sker i overensstemmelse med en politisk aftale af 10.
oktober 2013 indgaet mellem den daveerende regering, bestdende af Socialdemokraterne, Det
Radikale Venstre og Socialistisk Folkeparti, samt herudover Venstre, Dansk Folkeparti, Liberal
Alliance og Det Konservative Folkeparti om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter
(SIFI) samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet.

2.4.3. Lovforslagets indhold
Det foreslas, at ophavelsen af de danske krav til likviditetsniveauet i penge- og realkreditinstitutter
farst treeder i kraft den 1. januar 2017, saledes at de danske likviditetskrav er geeldende sidelgbende
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med det europaiske likviditetsdeekningskrav indtil udgangen af 2016. Dette vurderes at indebzere, at
likviditetsniveauet for danske pengeinstitutter ikke falder i forbindelse med indfasningen af det nye
forordningsbestemte likviditetsdaekningskrav, hvor kravet i starten kun delvist skal opfyldes. Efter
den i CRR fastlagte indfasningsperiode, skal institutterne fra den 1. januar 2018 fuldt ud leve op til
det nye likviditetsdeekningsgrad, og indtil da indfases det efter CRR, sa institutterne skal leve op til
60 % af kravet i 2015, 70 % fra den 1. januar 2016 og 80 % fra den 1. januar 2017.

Den foreslaede ophzavelse af de geldende danske likviditetskrav for danske pengeinstitutter og kra-
vet om anbringelsen af midler for realkreditinstitutter, indebeerer ikke aendringer af Finanstilsynets
mulighed for at fastsatte specifikke krav til likviditet i et institut.eller en gruppe af institutter, der
deler en lignende risikoprofil.

Lovforslaget suppleres pa bekendtgarelsesniveau med en-mulighed for at. institutterne efter ansgg-
ning til Finanstilsynet kan undtages fra de danske krav til hhv. likviditet og placering i indfasnings-
perioden, hvis de forpligter sig til at opfylde kravet om LCR fuldt ud, samt med et krav til syste-
misk vigtige institutter om at disse skal opfylde LCR fuldt ud fra den 1. oktober 2015.

2.5. Offentliggerelse af sanktioner og foranstaltninger for overtraedelse af regnskabsreglerne

2.5.1. Geeldende ret

Den gzldende § 84 c i lov om vardipapirhandel m.v. indeholder en pligt for Finanstilsynet og virk-
somheder under tilsyn til at offentliggare reaktioner givet til en virksomhed i sager af principiel
karakter og sager, der har videregaende betydelige felger og en pligt for Finanstilsynet til at offent-
liggare beslutninger.om at overgive sager til politimassig efterforskning. | henhold til § 84 c er det
kun reaktioner og beslutninger vedtaget af Finanstilsynets bestyrelse og reaktioner og beslutninger
givet efter delegation fra Finanstilsynets bestyrelse, som skal offentliggagres. Bestemmelsen giver
ikke mulighed for offentliggerelse af reaktioner og beslutninger givet til fysiske personer.

8§ 84 d'i lov om verdipapirhandel m.v. indeholder en mulighed for Finanstilsynet til at offentliggere
navnet pa en virksomhed eller en fysisk person, som meddeles en patale for overtreedelse af speci-
fikke bestemmelser i loven eller regler fastsat i medfer heraf, hvis det skennes at vere af interesse
for investorerne, f.eks. til brug for vurdering af kursdannelsen i en aktie, at kende navnet pa virk-
somheden eller den fysiske person. Offentliggarelse kan bl.a. ske ved en udsteders overtreedelse af
en oplysningsforpligtelse, f.eks. kravet om at offentliggare ars- eller halvarsrapporter, eller en akti-
onars overtraedelse af flagningsreglerne for starre besiddelser af aktier.

Det fremgar af den geldende § 84 | i lov om vardipapirhandel m.v., at Finanstilsynet pa sin hjem-
meside skal offentliggere pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg, tvangshader og afgerelser om
suspension af stemmerettigheder givet til bade juridiske og fysiske personer, som er ansvarlige for
overtreedelse af § 27, stk. 7, om offentliggerelse af ars- og halvarsrapporter, § 27, stk. 13, om offent-
liggerelse af beretninger om betalinger til myndigheder, § 27 a, stk. 1-3, om offentliggerelse, regi-
strering og opbevaring af oplysninger, 8 29 om meddelelse af starre besiddelser af aktier, rettighe-
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der til at erhverve, afhande eller udgve stemmerettigheder og finansielle instrumenter, samt regler
udstedt i medfer af § 27, stk. 12 og 14, § 29, stk. 7, og 8§ 30 eller forordninger udstedt i medfar af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til
handel pa et reguleret marked, herefter benavnt gennemsigtighedsdirektivet. Det fremgar endvide-
re, at Finanstilsynet pa sin hjemmeside skal offentliggare politianmeldelser af juridiske personer,
som er ansvarlige for overtraedelse af de naevnte regler. Bestemmelsen er en implementering af Eu-
ropa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013 om &ndring af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbin-
delse med oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked,
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF om det prospekt, der skal offentliggares, nar
veerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til® handel, og Kommissionens direktiv
2007/14/EF om gennemfgrelsesbestemmelser til visse bestemmelser i gennemsigtighedsdirektivet,
(herefter benaevnt direktiv 2013/50/EU).

Persondataloven regulerer behandling af personoplysninger, som foretages af offentlige myndighe-
der og private, nar behandlingen helt eller delvist foretages ved hjelp af elektronisk databehandling.
Den omfatter ligeledes ikke-elektronisk behandling af personoplysninger, der er eller vil blive inde-
holdt i et register, jf. § 1, stk. 1, i persondataloven. Persondatalovens regler geelder endvidere for
anden ikke-elektronisk systematisk behandling af personoplysninger, som udferes for private, og
som omfatter oplysninger om personers private eller gkonomiske forhold eller i gvrigt oplysninger
om personlige forhold, som med rimelighed kan forlanges unddraget offentligheden, jf. § 1, stk. 2, i
persondataloven. Af bemarkningerne til 8 2, stk. 1, i persondataloven, jf. lov nr. 429 af 31. maj
2000 (lovforslag nr.L 147 af 9. december 1999), fremgar det, at bestemmelsen indebarer, at per-
sondataloven finder anvendelse, hvis regler om behandling af personoplysninger i anden lovgivning
giver den registrerede en darligere retsstilling. Det fremgar imidlertid ogsa, at dette ikke gelder,
hvis den darligere retsstilling har veret tilsigtet og i @vrigt ikke strider mod Europa-Parlamentet og
Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med
behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sadanne oplysninger (herefter benavnt
databeskyttelsesdirektivet). Persondataloven er ikke fraveget i forhold til de geeldende regler om
offentliggarelse efter § 84 c i lov om verdipapirhandel m.v.

2.5.2. Erhvervs- og Vekstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfarer artikel 29 i direktiv 2013/50/EU. Et af formalene med direktiv 2013/50/EU
er at sikre en styrkelse og indbyrdes tilneermelse af medlemslandenes lovgivning vedrgrende sankti-
oner og foranstaltninger for overtraedelse af vigtige bestemmelser i direktivet. Hermed gges de nati-
onale sanktioners og foranstaltningers effektivitet og preeventive virkning ved at indfare krav om, at
der skal kunne ske offentliggerelse af gennemfarte sanktioner og foranstaltninger ikke kun vedrg-
rende juridiske personer, men ogsa om fysiske personer, som er ansvarlige for overtreedelse af neer-
mere angivne bestemmelser. Kontrollen af bgrsnoterede virksomheders arsrapporter sker med hen-
blik pa en vurdering af, om virksomhedernes arsrapporter opfylder artikel 4 og 5 i gennemsigtig-
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hedsdirektivet. Artikel 4 og 5 henviser i deres indhold til regnskabsdirektiverne, som er gennemfgart
i national lovgivning.

Idet artikel 29 i direktiv 2013/50/EU gennemsigtighedsdirektivet kreever offentliggerelse af alle
sanktioner og foranstaltninger for overtraedelser af bestemmelser, der implementerer direktivet, skal
saledes ogsa alle pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg og tvangsbeder for overtraedelse af
regnskabsreglerne offentliggares. Det foreslas endvidere, at der indsettes hjemmel til, at Finanstil-
synet og Erhvervsstyrelsen ved pabud og pataler i sager om overtreedelse af regnskabsreglerne kan
offentliggare et resumé af sagen.

Forslaget om offentliggerelse af sanktioner og foranstaltninger er udarbejdet med baggrund i de
anbefalinger, som fremgar af Justitsministeriets beteenkning nr. 1516/2010 om offentlige myndig-
heders offentliggerelse af kontrolresultater, afgarelser muv. | betenkningen anbefales det, at der
inden indferelse af ordninger med systematisk offentliggerelse af oplysning.om kontrolresultater,
afgerelser m.v. pa internettet i ikke-anonymiseret form, foretages en vurdering af det konkrete be-
hov for offentliggarelse, om offentliggerelse kan forventes konkret-at veere serligt indgribende for
personen, om der er tungtvejende samfundsmessige hensyn bag offentliggarelsesordningen, om
offentliggarelse strider mod persondataloven og de almindelige regler om tavshedspligt, og om der
af retssikkerhedsmaessige grunde er/opstillet administrative regler for forvaltningsmyndighedens
behandling af de enkelte sager.

2.5.3. Lovforslagets indhold

Med henblik pa at sikre en direktivnar implementering af artikel 29 i direktiv 2013/50/EU, foreslas
det med endringen af § 84 11 lov.om verdipapirhandel m.v., at indfgre et krav om offentliggerelse
af pataler, pabud, administrative bgdeforeleg og tvangsbgder i sager om kontrol af finansielle op-
lysninger efter-§ 83, stk. 2 og 3, i lov om veardipapirhandel m.v. For sa vidt angar sager vedrgrende
virksomheder omfattet af arsregnskabsloven, treeder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets sted, jf. §
83, stk. 2, 4. pkt., I lov. om veardipapirhandel m.v.

Det bemarkes, at oplysninger om, at fysiske personer har overtradt strafsanktioneret lovgivning og
modtaget f.eks. pabud og pataler, vil kunne veere oplysninger om andre rent private forhold i hen-
hold til § 8 i persondataloven, og offentliggarelse, som forudsat i artikel 29, findes ikke i alle tilfal-
de at kunne ske inden for persondatalovens rammer. Den foreslaede bestemmelse om offentligge-
relse af sanktioner og foranstaltninger indebarer saledes i forhold til spgrgsmalet om, hvorvidt of-
fentliggarelse kan ske, en fravigelse af persondatalovens regler. Persondatalovens regler finder i
gvrigt anvendelse, herunder eksempelvis regler om behandlingssikkerhed, indsigt m.v. Der henvises
i den forbindelse ogsa til betragtning 27 i preeamblen til direktiv 2013/50/EU, hvoraf det fremgar, at
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske
personer i forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sddanne oplys-
ninger og Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger i feellesskabsin-
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stitutionerne og -organerne og om fri udveksling af sadanne oplysninger i alle enkeltheder finder
anvendelse pa behandlingen af personoplysninger i forbindelse med gennemsigtighedsdirektivet.

Det er muligt at fravige persondatalovens regler ved lov under forudsaetning af, at det ikke strider
mod databeskyttelsesdirektivet. Af artikel 8, stk. 5, i databeskyttelsesdirektivet falger, at behandling
af oplysninger om lovovertraedelser, straffedomme eller sikkerhedsforanstaltninger kun ma foreta-
ges under kontrol af en offentlig myndighed. Der er ikke i artikel 8, stk. 5, fastsat materielle be-
handlingskriterier for, hvornar der kan ske behandling af oplysninger om strafbare forhold. Dette
spgrgsmal ma derfor skulle vurderes efter artikel 7 i databeskyttelsesdirektivet, hvorefter behand-
ling af personoplysninger kan finde sted, hvis behandlingen er ngdvendig af hensyn til udfarelsen af
en opgave i samfundets interesse eller henhgrende under offentlig myndighedsudgvelse, som den
registeransvarlige eller en tredjemand, til hvem oplysningerne videregives, har faet palagt. Det er
vurderingen, at den foreslaede fravigelse af persondataloven er ngdvendig for at gennemfare artikel
29 i gennemsigtighedsdirektivet, og at den foreslaede @ndring af § 84 | i lov.om vardipapirhandel
m.v. ligger indenfor rammerne af databeskyttelsesdirektivet. Der er i den forbindelse lagt vaegt pa,
at det fremgar af betragtning 39 i preeamblen til gennemsigtighedsdirektivet, at direktivet er i over-
ensstemmelse med databeskyttelsesdirektivet. Der er endvidere lagt veegt pa, at persondatalovens
regler, som anfart i de specielle bemarkninger til 8 84 | i lov om veerdipapirhandel m.v., i gvrigt
finder anvendelse, herunder eksempelvis reglerne om behandlingssikkerhed, indsigt m.v., hvorfor
reglerne er omfattet af de specifikke garantier, som databeskyttelsesdirektivet setter. Endelig er der
lagt veegt pa, at den geeldende § 84 |, stk. 3, foreskriver, at offentliggarelse under visse omstaendig-
heder skal udskydes eller ske i anonymiseret form.

2.6. Veerdiansattelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmassige hensattelser

2.6.1. Geeldende ret

Pa nuverende tidspunkt er verdiansattelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmassige
hensattelser, reguleret i bekendtgerelse nr. 112 af 7. februar 2013 om finansielle rapporter for for-
sikringsselskaber og tveergaende pensionskasser, hvorefter vardierne skal opgares ud fra markeds-
veerdiprincipper.

| dag foretages der en opgarelse af forsikringsselskabernes aktiver og passiver, herunder forsik-
ringsmaessige hensattelser, og der opstilles en balance mellem selskabernes aktiver og passiver i
arsrapporten.

Selskaberne skal desuden ved opggarelsen af det individuelle solvensbehov tage hgjde for over-
gangsregler i bilag 5 til bekendtgerelse nr. 1313 af 8. december 2014 om solvens og driftsplaner for
forsikringsselskaber for beregning af den tilstreekkelige basiskapital samt opgarelsen af henszttel-
serne til forsikringsforpligtelser.

Verdien af henseettelserne til forpligtelserne opgeres i overensstemmelse med reglerne i bekendtge-
relse nr. 112 af 7. februar 2013 om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pen-
sionskasser, og selskaberne foretager en raekke justeringer af basiskapitalen i overensstemmelse
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med de overgangsregler, der fremgar af bilag 5 til bekendtggrelse nr. 1313 af 8. december 2014 om
solvens og driftsplaner for forsikringsselskaber.

Opgarelsen af den tilstreekkelige basiskapital tager i dag udgangspunkt i reglerne i bekendtgarelse
nr. 1112 af 9. oktober 2014 om opgarelse af basiskapital for forsikringsselskaber og forsikringshol-
dingvirksomheder og om opgerelse af kapitalgrundlag for visse fondsmeglerselskaber, og selska-
berne foretager herefter en raekke justeringer i overensstemmelse med de overgangsregler, der
fremgar af bilag 5 til bekendtgarelse nr. 1313 af 8. december 2014 om solvens og driftsplaner for
forsikringsselskaber.

Med lov nr. 308 af 28. marts 2015, blev ministeren med § 283, stk. 3, bemyndiget til at udstede reg-
ler om veerdiansattelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmassige hensattelser, samt reg-
ler om de oplysninger rapporterne skal indeholde og fristerne for offentliggerelse og indsendelse til
Finanstilsynet.

2.6.2. Erhvervs- og Vekstministeriets overvejelser

Solvens Il-direktivet, som &ndret ved omnibus l-direktivet, fastleegger specifikke regler for veerdi-
ansettelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige hensettelser. Ifglge direktivet skal
veerdien af de forsikringsmassige hensattelser afspejle det belgb, som et andet forsikringsselskab
kan forventes at fa behov for med henblik pa at overtage og honorere de underliggende forsikrings-
forpligtelser.

Ifalge solvens ll-direktivet.er det ngdvendigt at beregne den forventede nutidsveerdi af forsikrings-
forpligtelser pa grundlag af aktuelle og troveaerdige oplysninger og realistiske antagelser under hen-
syn til finansielle garantier og optioner indeholdt i forsikrings- og genforsikringsaftaler for at afgive
en gkonomisk-veerdianseettelse af forsikringsforpligtelser.

I Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35 af 10. oktober 2014 om supplerende regler
til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF om adgang til og udgvelse af forsikrings-
og genforsikringsvirksomhed (herefter benavnt solvens Il-forordningen), preeciseres de metoder og
antagelser, der skal benyttes i forbindelse med veerdiansettelsen af aktiver og passiver, herunder af
forsikringsmaessige henseattelser.

| medfer af § 283 i lov nr. 308 af 28. marts 2015, skal gruppe 1-forsikringsselskaber og koncerner
omfattet af § 175 b arligt offentliggere en rapport om deres solvens og finansielle situation. Samti-
dig blev erhvervs- og vaekstministeren bemyndiget til at fastseette neermere regler om disse rapporter
om solvens og finansiel situation, herunder om veerdiansettelse af aktiver og passiver, herunder
forsikringsmaessige hensettelser, samt regler om de oplysninger, rapporterne skal indeholde.

Det skal imidlertid bemeerkes, at kravet til vaerdiansattelsen af aktiver og passiver, herunder forsik-
ringsmassige hensattelser, ikke udelukkende er knyttet til de rapporter, som virksomhederne skal
udarbejde.
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2.6.3. Forslagets indhold

Det foreslas at preecisere bestyrelsens og direktionens ansvar i forhold til at sikre, at de forsikrings-
maessige hensattelser i selskabet til enhver tid er tilstreekkelige og deekker alle forsikringsforpligtel-
ser over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.

Desuden foreslas det at praecisere erhvervs- og veekstministerens bemyndigelse til at udstede en
bekendtgerelse om verdiansettelsen af aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige henseettel-
ser, for gruppe 1-forsikringsselskaber og koncerner, flyttes. Flytningen af bemyndigelsen skal un-
derstrege, at verdiansattelsen af aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige hensattelser, i
gruppe 1-forsikringsselskaber og koncerner, ikke udelukkende er knyttet til de rapporter, som virk-
somhederne skal udarbejde i medfar af § 283.

Tilgangen i forhold til vaerdiansettelse efter den kommende bekendtgarelse vil blive, at aktiverne
svarer til summen af de forsikringsmassige hensattelser og kapitalgrundlaget. Gruppe 1-
forsikringsselskaberne og koncernerne vil derfor i overensstemmelse-med den kommende bekendt-
garelse, skulle opstille en solvensbalance mellem selskabets aktiver og passiver, herunder de forsik-
ringsmaessige hensettelser samt den kapital, der anvendes til at deekke det af virksomheden opgjorte
solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav.

Virksomhederne skal fortsat opstille en balance i arsrapporten i medfar af reglerne i bekendtgarelse
nr. 112 af 7. februar 2013 om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensi-
onskasser. Solvensbalancen.og balancen i arsrapporten vil i vidt omfang blive fastlagt ud fra de
samme overordnede principper, men der kan pa baggrund af de serlige regler for opgerelsen af sol-
vensbalancen vere visse forskelle.

Gruppe 2-forsikringsselskaberne bliver ikke omfattet af de nye veerdiansettelsesprincipper og skal
som hidtil anvende verdiansettelsesprincipperne i bekendtgarelse om finansielle rapporter for for-
sikringsselskaber og tveaergaende pensionskasser.

Verdiansattelsesprincipperne for henholdsvis gruppe 1- og gruppe 2-forsikringsselskaber vil lg-
bende blive &ndret.som faglge af udviklingen af de internationale regnskabsstandarder.

3. @konomiske og administrative konsekvenser for det offentlige

Lovforslaget indebarer et vist merarbejde for Finanstilsynet med at fare tilsyn med, at depotselska-
berne overholder de nye bestemmelser om depotselskabernes forskellige pligter over for de UCITS,
som de er depotselskaber for, om delegation af opgaver til tredjemand, ansvar og om oplysningsfor-
pligtelser. Disse ggede tilsynsaktiviteter skannes dog at vare af mindre omfang, og vurderes ikke at
medfare behov for ggede ressourcer til Finanstilsynet.

Der vil veere visse administrative konsekvenser for Finanstilsynet i forbindelse med handteringen af
det nye europziske likviditetsdaekningskrav, Liquidity Coverage Ratio (LCR), pa grund af nye ind-
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beretningsskabeloner, udarbejdelse af datakontroller, labende indsamling, strukturering og analyse
af data samt overvagning af de enkelte institutters opfyldelse af LCR. Vurderingen af behovet for
e@ndringer i ressourcetilfarslen til Finanstilsynet som fglge af disse opgaver er foretaget i forbindel-
se med vedtagelsen af lov nr. 268 af 25. marts 2014 om a&ndring af lov om finansiel virksomhed og
forskellige andre love.

Endelig vil der veere visse administrative konsekvenser for Finanstilsynet i forbindelse med
tilsynets kontrol med ikke finansielle modparters overholdelse af deres forpligtelser efter afsnit 2 i
EMIR-forordningen, hvorefter Finanstilsynet vil kunne ga pa kontrolbesgg hos ikke finansielle
modparter, svarende til Finanstilsynets gvrige tilsynsvirksomhed. Vurderingen af behovet for
e@ndringer i ressourcetilfarslen til Finanstilsynet som fglge af disse opgaver er foretaget i
forbindelse med vedtagelsen af lov nr. 1287 af 19. december2012.

Lovforslaget vil ikke medfare sgede skonomiske eller administrative konsekvenser for regioner og
kommuner.

4. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet m.v.

Lovforslagets gennemfarelse af UCITS V-direktivet indebaerer gkonomiske og administrative kon-
sekvenser for depotselskaberne. Med lovforslaget stilles der ggede krav til depotselskabernes udfe-
relse af depotselskabsopgaverne overfor de danske UCITS. Det indebearer, at depotselskaberne skal
udarbejde forretningsgange for'de nye og mere detaljerede beskrevne pligter, ligesom de skal kunne
dokumentere, at de har overholdt lovens bestemmelser. Det skannes, at denne del af lovforslaget vil
medfgre gkonomiske og administrative byrder for depotselskaberne pa ca. 3.900.000 kr.

Forslaget til eendring af § 182, stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed, hvorved investeringsfor-
valtningsselskaber undtages fra kravet om tilladelse til koncerninterne eksponeringer indebarer en
lettelse af de erhvervsgkonomiske konsekvenser for selskaber med tilladelse som investeringsfor-
valtningsselskab. Lovforslaget medfarer saledes, at investeringsforvaltningsselskaber ikke skal ud-
arbejde ansggninger om tilladelse til koncerninterne eksponeringer. Endvidere skal investeringsfor-
valtningsselskaberne ikke leengere overvage om tilladelsens rammer overholdes, ligesom investe-
ringsforvaltningsselskaberne ikke skal udarbejde ansggninger om udvidelse af en given tilladelse,
hvis de forhold, der ligger til grund for tilladelsen, a&ndrer sig. Det skennes, at denne del af lov-
forslaget vil medfere en lettelse af administrative byrder pa ca. 10.000 kr. og gvrige efterlevelses-
konsekvenser pa over 2,9 mio.kr.

Forslaget vedrgrende afskaffelse af kravet om minimumsformue i en investeringsforening pa mindst
10 mio. kr. i hver afdeling som betingelse for at opna tilladelse som investeringsforening forventes
at medfgre en gkonomisk og administrativ lettelse for nye investeringsforeninger og for oprettelse
af afdelinger i eksisterende foreninger.

| praksis opfyldes kravet om minimumsformue for investeringsforeninger i dag ved en bankgaranti,
som typisk koster 10-25.000 kr. at fa udstedt. Ved at afskaffe kapitalkravet for investeringsforenin-
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ger, som har delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et admini-
strationsselskab, samt afdelinger og andelsklasser, bliver det billigere at etablere disse, fordi de ikke
leengere skal stille en garanti for formuekravets opfyldelse.

For sa vidt angar investeringsforeninger, som ikke har delegeret den daglige ledelse til et investe-
ringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab, sattes kravet til minimumsformue ned
fra 10 mio. kr. til 300.000 euro. Som fglge deraf ma det forventes, at det ligeledes bliver billigere at
fa udstedt en bankgaranti.

Det skannes, at denne del af lovforslaget vil medfare gkonomiske lettelser for investeringsforenin-
gerne pa ca. 2.500.000 kr.

Forslaget forventes endvidere at medfere en administrativ besparelse for investeringsforvalt-
ningsselskaber og administrationsselskaber, idet de ikke skal sgrge for, at kravet om minimumsfor-
mue er opfyldt ved ansggning om tilladelse til investeringsforeninger, som administreres af et inve-
steringsforvaltningsselskab eller et administrationsselskab, afdelinger og andelsklasser.

Ophavelse af koncernreglen pa aflenningsomradet, hvorefter virksomheder omfattet af CRD IV-
direktivet skal sikre, at aflanningsreglerne udbredes til virksomheder indenfor koncernen pa moder-
selskabs- og datterselskabsniveau, vil medfere en lettelse for de 108.penge- og realkreditinstitutter
og fondsmaeglerselskaber I, der-er omfattet af bestemmelsen. Ophavelsen medferer, at de omfattede
virksomheder ikke lengere er forpligtet til at pase moder- og datterselskabers overholdelse af af-
lgnningsreglerne i lov om finansiel virksomhed. Det er ikke muligt at ansla omfanget af lettelsen,
der vil afhaenge af den enkelte virksomheds organisation, herunder antal virksomheder i koncernen.
Der er tale en midlertidig lettelse, da reglen forventes at blive aflgst af en anden koncernregel pa
aflenningsomradet, jf. de specielle bemarkninger til § 1, nr. 10.

Med lovforslaget foreslas det at opheaeve § 124, stk. 3., 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed. For-
slaget skal ses i sammenhang med lovforslagets § 1, nr. 20, hvormed det foreslas, at indsztte en
bemyndigelse til at Finanstilsynet i en bekendtgarelse kan fastsatte de naermere regler til den kapi-
tal, der kan anvendes til opfyldelse af institutternes individuelle solvenstilleg, med henblik pa at
Finanstilsynet bl.a. kan gennemfare den nye SREP retningslinje fra EBA, som har til hensigt at op-
na harmonisering af kravene for kreditinstitutter til kvaliteten af den kapital, der kan bruges til at
opfylde det individuelle solvenstillzg (sgjle 11 krav).

Som det fremgar af de specielle bemarkninger til lovforslagets § 1, nr. 20, vil den kommende be-
kendtgarelse kunne medfare savel en lempelse for nogle institutter som en stramning for andre in-
stitutter i forhold til de nuveerende regler. Effekten for det enkelte institut vil afheenge af instituttets
kapitalstruktur. Det kan derfor ikke udelukkes, at enkelte institutter vil skulle tilpasse deres kapital-
struktur, herunder deres langsigtede kapitalplanleegning, som fglge af forslaget, ligesom der kan
veere omkostninger forbundet hermed. Disse konsekvenser sgges imidlertid minimeret ved en over-
gangsordning pa 6 ar til at tilpasse kapitalstrukturen, jf. de specielle bemaerkninger til lovforslagets
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8 1, nr. 20. De gvrige efterlevelsesomkostninger vil blive kvantificeret i forbindelse med udarbej-
delsen og hgringen af den kommende bekendtgarelse.

Med lovforslaget bibeholdes de nationale danske krav til likviditetsniveauet i penge- og realkredit-
institutter, herunder tilhgrende rapporteringskrav, til og med udgangen af 2016 sidelgbende med
indfgrelsen af det europaiske likviditetsdekningskrav, Liquidity Coverage Ration (LCR). Denne
midlertidige opretholdelse af de danske krav pa omradet ventes ikke at medfgre naevnevardige ad-
ministrative konsekvenser, da der er tale om viderefgrelse af en eksisterende rapporteringsforplig-
telse, der saledes alene skal vedligeholdes i en kortere periode.

Det vurderes, at de gvrige efterlevelseskonsekvenser ved at bibeholde de danske likviditetskrav vil
veere meget begraensede. Dette folger seerligt af, at de omfattede institutter i forvejen skal overholde
kravet om LCR og at de likvide aktiver, som indgar i LCR 0gsa kan indga i opgerelsen af de danske
likviditetskrav i medfer af den gaeldende 8§ 152, stk. 1,1 lov om finansiel virksomhed.

Finanstilsynet har vurderet, at det ikke lader sig gere at foretage-en egentlig kvantificering af de
erhvervsgkonomiske konsekvenser af forslaget om at bibeholde de nationale danske krav til likvidi-
tetsniveauet til og med udgangen af 2016.

Indfasningen af kravet om LCR fglger af CRR og Kommissionens delegerede forordning (EU)
2015/61 af 10. oktober 2014 om supplerende regler til forordning (EU) nr. 575/2013 for sa vidt an-
gar likviditetsdeekningskrav for kreditinstitutter. Det vurderes, at de omfattede virksomheder vil
have mindre omkostninger.ved omstillingen.til kravet om LCR, mens omkostningen ved overhol-
delsen af selve kravet kan variere fra institut til institut. Da de erhvervsgkonomiske konsekvenser
forbundet hermed falger af forordning foretages der ikke kvantificering af disse.

Som konsekvens af lovforslagets § 3, nr. 6, der giver Finanstilsynet adgang til at anvende kontrol-
besgg og andre tilsynsbefgjelser i forbindelse med kontrol med at ikke finansielle modparter over-
holder reglerne i EMIR-forordningen, vil ikke finansielle modparter skulle afsztte ressourcer til at
bistd Finanstilsynet i forbindelse med kontrolbesgg. Ved skennet over de arlige erhvervsgkonomi-
ske konsekvenser forbundet hermed anslas det at ca. 20 starre eller komplekse ikke finansielle virk-
somheder og ca. 2000 sma ikke finansielle virksomheder omfattes. For starre eller komplekse ikke
finansielle virksomheder forventes de administrative konsekvenser i forbindelse hermed maksimalt
at udgare 16 timer hvert fijerde ar, svarende til en skennet udgift for erhvervslivet pa 40.000 kr. ar-
ligt pa samfundsplan. For sma ikke finansielle virksomheder forventes de administrative konse-
kvenser maksimalt at udggre 8 timer hvert 20. ar, svarende til en skennet udgift for erhvervslivet pa
400.000 kr. arligt pa samfundsplan. @vrige erhvervsmassige konsekvenser faglger direkte af forord-
ningen og vil ikke indga i byrdevurderingen af dette lovforslag

Forslaget, hvorved der med tilbagevirkende kraft foretages en @ndring af revisorlovens angivelse af
hvilke virksomheder, der vurderes at vere af s&rlig interesse for offentligheden, forventes at vaere
byrdeneutral. Den a&ndring af revisorloven som rulles tilbage med dette lovforslag har saledes kun
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veeret i kraft siden 1. januar 2015, og retsstillingen for de omfattede virksomheder for regnskabsaret
2015 vil med dette lovforslag blive den samme, som den var fgr 1. januar 2015.

Lovforslaget har veeret sendt til Erhvervsstyrelsens Team Effektiv Regulering (TER) med henblik
pa en vurdering af, om der skal foretages en ex-ante maling af lovforslagets administrative konse-
kvenser. Det er TERs vurdering, at de faktiske administrative lettelser ikke overstiger 4 mio. kr. pa
samfundsniveau arligt. De bliver derfor ikke kvantificeret yderligere.

5 Administrative konsekvenser for borgerne
Lovforslaget har ikke administrative konsekvenser for borgerne.

6. Miljemassige konsekvenser
Lovforslaget har ikke konsekvenser for miljget.

7. Forholdet til EU-retten

Lovforslaget gennemfarer blandt andet dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU
om &ndring af direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om
visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt angar
depositarfunktioner, aflanningspolitik og sanktioner, EU-Tidende 2014, nr. L 257, side 186 (UCITS
V-direktivet). Direktivet indeholder @ndringer til direktiv.2009/65/EF om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse Institutter for kollektiv investering i verdipapirer (investe-
ringsinstitutter), som er gennemfgrt i lov om investeringsforeninger m.v. samt for sa vidt angar en
reekke bestemmelser om investeringsforvaltningsselskaber og depotselskaber i lov om finansiel
virksomhed. Foruden ved dette lovforslag gennemfares UCITS V-direktivet pa bekendtgarelsesni-
veau.

Med lovforslaget foretages en direktivnar implementering af UCITS V-direktivet, der med de ne-
denfor beskrevne undtagelser ikke gar videre, end direktivet foreskriver.

Den del af lovforslaget, hvormed der &ndres i 8 5, stk. 1, nr. 10, litra a og b, i lov om finansiel virk-
somhed, bidrager til gennemfarelsen af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27.
oktober 1998 om. supplerende tilsyn med forsikrings- og genforsikringsselskaber i en forsikrings-
eller genforsikringsgruppe (forsikringsgruppedirektivet) med senere andringer. Det bemeerkes, at
direktivet pr. 1. januar 2016 ophaves, da det er indarbejdet i Europa-Parlamentets og Radets direk-
tiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsikrings-
virksomhed (Solvens Il) (omarbejdning).

Indfgrelsen af § 126 e, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed, hvorved det foreslas at erhvervs- og
vaekstministeren bemyndiges til at udstede naermere regler om verdiansattelse af aktiver og passi-
ver, herunder forsikringsmassige hensettelser, skal ses i sammenhang med andringen af § 283,
stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, hvor ministerens bemyndiges til at udstede regler om veerdi-
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ansattelse i forhold til de rapporter om solvens og finansiel situation, som virksomhederne skal
udarbejde. Der er tale om en direktivnaer implementering af solvens II-direktivet.

/ndringen af 8 365 i lov om finansiel virksomhed, der indeholder regler for starrelsen af den andel
af Finanstilsynets afgifter, som forsikringsselskaber og firmapensionskasser skal betale, er en kon-
sekvensrettelse, hvormed, der tages hgjde for, at der med lov nr. 308 af 28. marts 2015 indfares nye
kapitalbegreber, som fglge af gennemfgrelsen af solvens Il-direktivet, for gruppe 1-
forsikringsselskaber.

Indfarelsen af 8§ 417 d i lov om finansiel virksomhed, hvorved der.indferes overgangsregler for kra-
vene til forsikringsselskabers investeringer securitiseringspositioner er udtryk for en direktivneer
implementering af en overgangsbestemmelse i solvens Il-direktivet.

Udfasningen af de danske likviditetskrav til penge- og realkreditinstitutter er ikke direkte en imple-
mentering af EU-ret. Med indfasningen af kravet om LCR er der givet medlemsstaterne valgfrihed i
forhold til opretholdelsen af nationale likviditetskrav til 0g med-1.-januar 2018, jf. artikel 412, stk.
5, jf. artikel 460 i CRR. Fra den 1. januar 2018 er det ikke lzengere tilladt at have nationale likvidi-
tetskrav til kreditinstitutter.

Andringen af § 84 | i lov om veerdipapirhandel m.v., hvorved det foreslas at indfgre et krav om of-
fentliggarelse af pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg og tvangsbeder i sager om kontrol af
finansielle oplysninger efter § 83, stk. 2'0g 3, i lov om verdipapirhandel m.v., sker med henblik pa
at sikre en direktivnar implementering af artikel 29 i direktiv 2013/50/EU for sa vidt angar sager
om kontrol af bgrsnoterede virksomheders arsrapporter og delarsrapporter. Artiklen er gennemfart i
dansk ret for s vidt angar evrige sager omfattet af artiklens anvendelsesomrade. Udover offentlig-
garelse af pataler, pabud, administrative bedeforeleeg og tvangsbeder, skal der efter den galdende §
84 1 i lov om verdipapirhandel m.v. ogsa foretages offentliggerelse af politianmeldelser. Pligten til
offentliggerelse af politianmeldelser falger ikke af artikel 29 i direktiv 2013/50, og den af forslaget
falgende udbredelse af reglernei 8 84 | i'lov om vaerdipapirhandel til ogsa at gelde sager om kon-
trol af finansielle oplysninger efter § 83, stk. 2 og 3, i samme lov, udger derfor i princippet en over-
implementering af artikel 29 i direktiv 2013/50/EU. Det vil imidlertid sikre, at der geelder ensartede
regler for offentliggarelse.

Hvis EU-Kommissionen udsteder gennemfarelsesregler i en forordning, vil reglerne deri geelde
umiddelbart og skal derfor som udgangspunkt ikke gennemfares i dansk ret. Lovforslaget indehol-
der derfor bemyndigelser til at udstede naermere regler, hvis det bliver ngdvendigt at tilpasse den
danske lovgivning til sadanne regler.

8. Harte myndigheder og organisationer m.v.

Et udkast til lovforslag har veeret sendt i hgring fra den 27. august 2015 til den 24. september 2015
hos falgende myndigheder og organisationer m.v.:
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Advokatradet, Andelskassen, Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Erhvervssyg-
domssikring (AES), Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP), Arbejdsskadestyrelsen, Bagrsmaegler-
foreningen, CorpNordic Denmark A/S, Danish Venture Capital and Private Equity Association,
Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederiforening, Danmarks Skibskredit A/S, Dansk Aktioneer-
forening, Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Byggeri, Danske Advokater, Danske Forsikrings-
funktionzerers Landsforening, Dansk Ejendomsmeaglerforening, Danske Maritime, Danske Regio-
ner, Dansk Erhverv, Dansk Forening for International Motorkaretgjsforsikring (DFIM), Dansk In-
dustri, Dansk Investor Relations Forening — DIRF, Dansk Metal, Dansk Pantebrevsforening, Dansk
Kredit Rad, Den Danske Aktuarforening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den danske
Fondsmeeglerforening, Ejendomsforeningen, FDIH — Foreningen for Distance- og Internethandel,
FDFA — Foreningen af Danske Forsikringsmaglere og ForsikringsAgenturer, Finansforbundet, Fi-
nanshuset i Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finans og Leasing, Finansradet — Danske
Pengeinstitutters Forening, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsmanden, For-
brugerradet, Foreningen af Forretningsfgrere for Udenlandske Forsikringsselskaber, Foreningen af
Interne Revisorer, Foreningen af J.A.K. Pengeinstitutter, FOREX, Forsikring & Pension, Forsik-
ringsmaglerforeningen, Frivilligradet, FSR — danske revisorer,-Funktionzarernes og Tjenesteman-
denes Fallesrad (FTF), Garantifonden for indskydere og investorer, Garban-Intercapital Scandina-
via, GXG Markets A/S, Horesta, Handverksradet, Indsamlingsorganisationernes Brancheorganisa-
tion (ISOBRO), Investeringsfondsbranchen, ISACA Denmark Chapter, IT-branchen, Kommune-
Kredit, Kommunernes Landsforening, Kuratorforeningen, KegbmandStandens OplysningsBureau,
Landbrug & Fedevarer, Landsforeningen for Beeredygtigt Landbrug; Landsforeningen af forsvars-
advokater, Landsorganisationen i Danmark (LO), Lokale Pengeinstitutter, Lanmodtagernes Dyrtids-
fond (LD), NASDAQ OMX Copenhagen A/S, Nets, Parcelhusejernes Landsforening, PostDan-
marks Juridiske afdeling, Realkreditforeningen, Realkreditradet, Regionale Bankers Forening,
Regnskabsradet, Revisornaevnet, Revisortilsynet, Rigsrevisionen, Skibs- og Badebyggeriets Ar-
bejdsgiverforening, Statsadvokaten for Seerlig @konomisk og International Kriminalitet, Telekom-
munikationsindustrien i Danmark, VP Securities A/S, Western Union, Fergernes Hjemmestyre via
Rigsombudsmanden pa Fargerne, Grenlands Selvstyre via Rigsombudsmanden i Grgnland, Be-
skeeftigelsesministeriet, Datatilsynet, Erhvervsstyrelsen, Erhvervs- og Veekstministeriet, Finansmi-
nisteriet, Forsvarsministeriet, Justitsministeriet, Kirkeministeriet, Energi-, Forsynings- og Klimami-
nisteriet, Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, Kulturministeriet, Miljg- og Fedevareministeriet,
Udlendinge-, Integrations- og Boligministeriet, Social- og Indenrigsministeriet, Miljg- og Fedeva-
reministeriet, Sundheds- og Zldreministeriet, Moderniseringsstyrelsen, Patent- og Varemaerkesty-
relsen, Sikkerhedsstyrelsen, Skatteministeriet, Statsministeriet, Segfartsstyrelsen, Transport- og
Bygningsministeriet, Udbetaling Danmark, Uddannelses- og Forskningsministeriet, Udenrigsmini-
steriet, Ministeriet for Bgrn, Undervisning og Ligestilling.
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9. Sammenfattende skema

Positive konsekven-
ser/mindreudgifter

Negative konsekven-
ser/merudgifter

@konomiske  konsekvenser | Ingen Ingen
for stat, kommuner og regio-

ner

Administrative konsekvenser | Ingen Ingen

for stat, kommuner og regio-
ner

@konomiske konsekvenser
for erhvervslivet

Forslaget vedrgrende afskaffelse
af kravet om minimumsformue |
en  investeringsforening © pa
mindst 10 mio. kr. i hver afde-
ling forventes at medfgre en
gkonomisk lettelse for nye inve-
steringsforeninger og for opret-
telse af afdelinger i eksisterende
foreninger.

Forslaget om ggede krav til
depotselskabernes udferelse af
opgaver overfor de danske
UCITS. indebzrer gkonomiske
konsekvenser for depotselska-
ber.

Administrative konsekvenser
for erhvervslivet

Forslaget om at investeringsfor-
valtningsselskaber undtages fra
kravet om tilladelse til koncern-
interne ‘eksponeringer indebarer
en lettelse af de administrative
byrder for selskaber med tilladel-
se som investeringsforvaltnings-
selskab.

Forslaget vedrgrende afskaffelse
af kravet om minimumsformue i
en  investeringsforening  pa
mindst 10 mio. kr. i hver afde-
ling forventes at medfere en ad-
ministrativ lettelse for nye inve-
steringsforeninger og for opret-
telse af afdelinger i eksisterende
foreninger.

Forslaget om ggede krav til
depotselskabernes udferelse af
opgaver overfor de danske
UCITS indebarer administrati-
ve konsekvenser for depotsel-
skaber.

Administrative konsekvenser | Ingen Ingen
for

borgerne

Miljgmaessige konsekvenser | Ingen Ingen

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget gennemfgrer dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/91/EU af 23. juli 2014 om andring af direktiv
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2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmel-
ser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (in-
vesteringsinstitutter) for sa vidt angar depositarfunktioner, aflean-
ningspolitik og sanktioner, EU-Tidende 2014, nr. L 257, side 186
(UCITS V-direktivet).

Den del af lovforslaget, hvormed der @&ndres i § 5, stk. 1, nr. 10,
litra a og b, i lov om finansiel virksomhed, bidrager til gennemfg-
relsen af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27.
oktober 1998 om supplerende tilsyn med forsikrings- og genforsik-
ringsselskaber i en forsikrings< eller genforsikringsgruppe (forsik-
ringsgruppedirektivet) med senere a&ndringer.

Endvidere gennemfares dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udg-
velse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1).

Med lovforslaget opnas endvidere en hgjere grad af harmonisering
af den danske implementering af henholdsvis Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institutter for kol-
lektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (UCITS
direktivet) og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU
af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og
om &ndring af direktiv.2003/41/EF og 2009/65/EF samt forord-
ning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010.

Derudover foreslas det med forslaget i en periode at bibeholde
geeldende danske likviditets- og anbringelseskrav for henholdsvis
penge- og realkreditinstitutter under indfasningen af det nye LCR-
krav. Dette forslag er i overensstemmelse med artikel 412, stk. 5,
jf. artikel 460, i CRR, hvorefter medlemsstaterne kan opretholde
eller nationale bestemmelser pa omradet for likviditetskrav, for de
bindende minimumsstandarder for krav til likviditetsstyring er
preeciseret og indfert fuldt ud i Unionen.

/ndringen af 8§ 84 1 i lov om verdipapirhandel m.v., sker med
henblik pa at sikre en direktivnaer implementering af artikel 29 i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/50/EU af 22. oktober
2013 om andring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/109/EF om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbin-
delse med oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget
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til handel pa et reguleret marked, Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2003/71/EF om det prospekt, der skal offentliggeres, nar
veerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til handel, og
Kommissionens direktiv 2007/14/EF om gennemfarelsesbestem-
melser til visse bestemmelser i direktiv 2004/109/EF, for sa vidt
angar sager om kontrol af bgrsnoterede virksomheders arsrapporter
og delarsrapporter.
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Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§1

Til nr. 1 (fodnoten i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at fodnoten til lovens titel &ndres som konsekvens af, at der med lovforslaget foreslas
gennemfart Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU af 23. juli 2014 om endring af
direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt angar depositarfunktioner,
aflenningspolitik og sanktioner (UCITS V-direktivet).

Til nr. 2 (overalt i lov om finansiel virksomhed)
Med forslaget @ndres henvisningen til @konomistyrelsenti-§ 9, stk. 3, og § 72, stk. 4, til Statens
Administration.

Der er tale om en konsekvensrettelse henset til, at Statens-Administration i begyndelsen af 2011
overtog en del af @konomistyrelsens statslige finansforvaltningsopgaver, og @konomistyrelsen se-
nere samme ar blev nedlagt. Bestemmelserne relaterer sig serligt til investeringsservice i den stats-
lige finansforvaltning, herunder depotvirksomhed.

Der er med forslaget ikke tilsigtet nogen materiel &ndring af bestemmelserne.

Tilnr.30g 4 (85, stk. 1,.nr. .10, litraa, 2. 0g.3. pkt., i lov.om finansiel virksomhed)

Med lov nr. 1613 af 26. december 2013 blev forsikringsholdingvirksomhed og blandet forsikrings-
holdingvirksomhed indfart som nye begreber i lov om finansiel virksomhed. Formalet hermed var
at precisere, i-hvilket omfang disse holdingvirksomheder er underlagt Finanstilsynets tilsyn og er
omfattet af reglerne i lov.om finansiel virksomhed, samt at pracisere gennemfgrelsen af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn med forsik-
rings- 0g genforsikringsselskaber i.en forsikrings- eller genforsikringsgruppe (forsikringsgruppedi-
rektivet) med senere &ndringer.

Der blev samtidig-med indfarelsen af de nye begreber foretaget en raekke konsekvenszndringer i
flere bestemmelser-i lov om-finansiel virksomhed, herunder i definitionen af en finansiel holding-
virksomhed i 8 5, stk. 1, nr. 10, litra a. | definitionen af en finansiel holdingvirksomhed i 8 5, stk. 1,
nr. 10, litra a blev det i 2. pkt. praeciseret, at safremt de finansielle virksomheder i holdingvirksom-
hedens koncern udelukkende er forsikringsselskaber, vil holdingvirksomheden ikke vare en finan-
siel holdingvirksomhed. Holdingvirksomheden vil i stedet enten veere en forsikringsholdingvirk-
somhed eller en blandet forsikringsholdingvirksomhed alt afhaengig af de evrige virksomheder i
koncernen, jf. bemarkningerne til § 5, stk. 1, nr. 13 og 14, i lov om finansiel virksomhed, jf. lov nr.
1613 af 26. december 2013 (lovforslag nr. L 46 af 31. oktober 2013).
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Med den her foreslaede @ndring i § 5, stk. 1, nr. 10, litra a, 2. pkt., preeciseres det, at der ved finan-
sielle virksomheder i § 5, stk. 1, nr. 10, litra a, 2. pkt., forstas finansielle dattervirksomheder. Selv
om der inden for en koncern er en eller flere associerede, finansielle virksomheder, som ikke er for-
sikringsselskaber, bliver en holdingvirksomhed ikke omfattet af definitionen pa en finansiel hol-
dingvirksomhed i § 5, stk. 1, nr. 10, litra a, hvis der i holdingvirksomhedens koncern herudover
udelukkende er finansielle dattervirksomheder, som er forsikringsselskaber.

Samtidig praeciseres det i 3. pkt., at i de tilfeelde vil holdingvirksomheden i stedet enten blive omfat-
tet af definitionen af en forsikringsholdingvirksomhed eller af definitionen af en blandet forsik-
ringsholdingvirksomhed, jf. 8 5, stk. 1, nr. 13 eller 14, alt afhaengig af de gvrige virksomheder i
koncernen, og vil dermed veere underlagt de regler i lov om finansiel virksomhed, som gelder for
denne type holdingvirksomhed.

Forslaget bidrager saledes til gennemfgrelsen af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF
af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn med forsikrings- og genforsikringsselskaber i en forsik-
rings- eller genforsikringsgruppe (forsikringsgruppedirektivet)-med-senere andringer, saledes at
lovaendringen som blev gennemfart i 2013 preeciseres yderligere, 1 forhold til hvilken definition
holdingvirksomheder med forsikringsselskaber som dattervirksomheder er omfattet af. Det bemaer-
kes, at direktivet pr. 1. januar 2016 ophaves, da det er indarbejdet i Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsik-
ringsvirksomhed (Solvens 11) (amarbejdning).

Til nr. 5 (8 5, stk. 1, nr. 10, litra b, 2..0g 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Med lov nr. 1613 af 26. december 2013 blev forsikringsholdingvirksomhed og blandet forsikrings-
holdingvirksomhed indfart som nye begreber i lov om finansiel virksomhed. Formalet hermed var
at precisere, i-hvilket omfang disse holdingvirksomheder er underlagt Finanstilsynets tilsyn og er
omfattet af reglerne i lov.om finansiel virksomhed, samt at pracisere gennemfgrelsen af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn med forsik-
rings- 0g genforsikringsselskaber i.en forsikrings- eller genforsikringsgruppe (forsikringsgruppedi-
rektivet) med senere &ndringer.

Der blev samtidig-med indfarelsen af de nye begreber foretaget en raekke konsekvenszndringer i
flere bestemmelser-i lov om-finansiel virksomhed, herunder i definitionen af en finansiel holding-
virksomhed i 8 5, stk. 1, nr. 10, litra a. | definitionen i 8 5, stk. 1, nr. 10, litra a blev det preciseret i
2. pkt., at safremt de finansielle virksomheder i holdingvirksomhedens koncern udelukkende er for-
sikringsselskaber, vil holdingvirksomheden ikke lengere vare en finansiel holdingvirksomhed efter
definitionen i § 5, stk. 1, nr. 10, litra a. Holdingvirksomheden vil i stedet enten veere en forsikrings-
holdingvirksomhed eller en blandet forsikringsholdingvirksomhed alt afhaengig af de avrige virk-
somheder i koncernen, jf. bemarkningerne til 8 5, stk. 1, nr. 13 og 14, i lov om finansiel virksom-
hed, jf. lov nr. 1613 af 26. december 2013 (lovforslag nr. L 46 af 31. oktober 2013).
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Med den her foreslaede @ndring af i § 5, stk. 1, nr. 10, litra b, praeciseres det, at en holdingvirk-
somhed ikke vil blive omfattet af definitionen af en finansiel holdingvirksomhed i § 5, stk. 1, nr. 10,
litra b, hvis holdingvirksomhedens virksomhed udelukkende eller hovedsageligt bestar i at eje kapi-
talandele i dattervirksomheder, der er forsikringsselskaber eller finansieringsinstitutter, der udeluk-
kende har finansielle dattervirksomheder, som er forsikringsselskaber.

Samtidig preeciseres det i 3. pkt., at i de tilfelde vil holdingvirksomheden i stedet enten blive omfat-
tet af definitionen af en forsikringsholdingvirksomhed eller af definitionen af en blandet forsik-
ringsholdingvirksomhed, jf. 8 5, stk. 1, nr. 13 eller 14, alt afhaengig af de gvrige virksomheder i
koncernen, og vil dermed veere underlagt de regler i lov om finansiel virksomhed, der er gaeldende
for denne type holdingvirksomhed.

Forslaget bidrager saledes til gennemfgrelsen af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF
af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn med forsikrings- og genforsikringsselskaber i en forsik-
rings- eller genforsikringsgruppe (forsikringsgruppedirektivet) med senere andringer, saledes at
lovendringen som blev gennemfart i 2013 preeciseres yderligere;-i-forhold til hvilken definition
holdingvirksomheder med forsikringsselskaber er omfattet af. Det bemerkes, at direktivet pr. 1.
januar 2016 ophzves, da det er indarbejdet i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF
af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Sol-
vens I1) (omarbejdning).

Til nr. 6 (8 9, stk. 3, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det fremgar af den geldende 8§ 9, stk. 3; 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed, at vaerdipapirhandle-
re, Danmarks Nationalbank, Statens Administration.samt udenlandske kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber, der opfylder betingelserne 1 8 1, stk. 3, og 88 30, 31 eller 33, i lov om finansiel virk-
somhed har eneret til at udfere de i bilag 4, afsnit A, til lov om finansiel virksomhed navnte aktivi-
teter med de i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed navnte instrumenter (veerdipapirer) og med de
i 82, stk. 2, i lov om verdipapirhandel m.v. nevnte veerdipapirer pa erhvervsmassigt grundlag for
tredjemand, jf. dog 8 7, stk. 1, og 8 8, stk 1, i lov om finansiel virksomhed.

Det folger af 8 30, stk. 1 0og 3, og § 31, stk. 1 og 3, i lov om finansiel virksomhed, at et administra-
tionsselskab, som har tilladelse i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollek-
tiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (herefter UCITS-direktivet) i et andet land
inden for Den Europaiske Union eller i et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finan-
sielle omrade, kan udfare de i bilag 4, afsnit A, nr. 4,5 0g 9, til lov om finansiel virksomhed navnte
aktiviteter, safremt disse er omfattet af administrationsselskabets tilladelse i hjemlandet.

Med lovforslaget foreslas det pa den baggrund, at § 9, stk. 3, 1. pkt., &ndres saledes, at det precise-

res, at udenlandske administrationsselskaber ogsa har ret til at udfare aktiviteter omfattet af bilag 4,
afsnit A, nr. 4, 5 0g 9, til lov om finansiel virksomhed med de i bilag 5 til lov om finansiel virksom-
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hed naevnte instrumenter pa erhvervsmassigt grundlag for tredjemand, i overensstemmelse med §
30, stk. 1 og 3, 0g 8 31, stk. 1 og 3, i lov om finansiel virksomhed.

Der er tale om en lovteknisk &ndring af 8 9, stk. 3, 1. pkt., som skal sikre, at reguleringen af eneret-
ten til at udfere de i bilag 4, afsnit A, nr. 4, 5 og 9, navnte aktiviteter er i overensstemmelse med §8
30 og 31 i lov om finansiel virksomhed. Der er saledes ikke tilsigtet nogen materiel &ndring af be-
stemmelsen eller den gvrige regulering af administrationsselskabernes aktiviteter i Danmark.

Endvidere falger det af § 11, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., at for-
valtere af alternative investeringsfonde kan fa tilladelse til at udfare de aktiviteter, der fglger af lo-
vens bilag 1, nr. 3. Nogle af disse aktiviteter svarer til dem, der fremgar af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 4,
509 9, til lov om finansiel virksomhed med de instrumenter, der fremgar af bilag 5 til lov om finan-
siel virksomhed.

Det fglger samtidig af § 95, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., at for-
valtere med registreret hjemsted i et andet land inden for Den.Europaiske Union eller et land, som
Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle. omrade, tillige kan udfare aktiviteter svarende til
dem, der fremgar af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 4,5 09 9, til lov om finansiel virksomhed, safremt disse
er omfattet af forvalterens tilladelse i/hjemlandet.

Det foreslas pa den baggrund, at der tillige indsettes en henvisning til.§ 11, stk. 2, og § 95, stk. 2, i
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, i 89, stk. 3, 1. pkt., i lov om finansiel virksom-
hed, med henblik pa at pracisere, at forvaltere af alternative investeringsfonde, herunder udenland-
ske forvaltere, tillige‘kan fa tilladelse til'at udgve nogle af de i bilag 4, afsnit A, til lov om finansiel
virksomhed, naevnte aktiviteter med de i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed navnte instrumen-
ter pa erhvervsmassigt grundlag for tredjemand, da disse er svarende til de i bilag 1, nr. 3, til lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. nevnte aktiviteter.

Der er saledes tale om en lovteknisk endring af § 9, stk. 3, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed,
der skal sikre, at reguleringen af eneretten til at udgve aktiviteterne omfattet af bilag 4, afsnit A, nr.
1, 4,5 099, til lovom finansiel virksomhed er i overensstemmelse med reguleringen af de aktivite-
ter, som forvaltere af alternative investeringsfonde, herunder udenlandske forvaltere, kan fa tilladel-
se til at udfare i henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel &ndring af bestemmelsen eller af den gvrige regulering
af de aktiviteter, som forvaltere af alternative investeringsfonde, herunder udenlandske forvaltere,
kan udgve i Danmark.

Til nr. 7 (8 14, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede @ndring af § 14, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed, er en konsekvensan-
dring som falge af, at § 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, foreslas ophaevet, jf. dette lov-
forslags § 1, nr. 10. Det geeldende § 71, stk. 4, bliver hermed § 71, stk. 3.
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Til nr. 8 (8 30, stk. 5, § 38, stk. 3, 1. pkt., og 8§ 140, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Med lov nr. 268 af 25. marts 2014 foretoges en generel begrebsandring i lov om finansiel virksom-
hed for pengeinstitutter, realkreditinstitutter, investeringsforvaltningsselskaber, fondsmaglerselska-
ber og finansielle holdingvirksomheder, hvorefter begrebet basiskapital blev erstattet af kapital-
grundlag. Denne begrebszndring gennemfgres nu ogsa i § 30, stk. 5, § 38, stk. 1, 1. pkt., og § 140,
stk. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 9 (8 64, stk. 8, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede @ndring af § 64, stk. 8, i lov om finansiel virksomhed, er en konsekvensazndring
som falge af, at § 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, foreslas ophavet, jf. dette lovforslags §
1, nr. 10.

Det geldende § 71, stk. 4, bliver hermed § 71, stk. 3.

Til nr. 10 (8§ 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Bestemmelsen blev indsat med lov nr. 268 af 25. marts 2014, der implementerede CRD IV-
direktivet. Med bestemmelsen skulle artikel 92 1 CRD. IV-direktivet gennemfares i dansk ret. Arti-
kel 92 indeholder et krav om, at institutter omfattet af CRD-1V direktivet skal sikre, at aflannings-
reglerne i direktivet udbredes til institutter p4 moderselskabs--og datterselskabsniveau inden for
koncernen, herunder i off shore finanscentre.

Efterfalgende har det vist sig, at der pa europeisk plan er opstaet tvivl om, hvordan denne artikel
skal forstds i samspil med CRD IV-direktivets artikel 109. Artikel 109 indeholder et krav om, at
institutter omfattet af direktivet skal sikre, at alle bestemmelser om ledelse og indretning af virk-
somheden fra-direktivet, herunder eksempelvis krav om nedsettelse af nomineringsudvalg og loft
over bestyrelsesposter, skal udstraekkes til bade institutter omfattet af direktivet og datterselskaber,
der ikke selvstendigt er omfattet af direktivet. Spgrgsmalet har veeret draftet med Den Europziske
Banktilsynsmyndighed (EBA) og Kommissionen og disse draftelser pagar fortsat.

Pa baggrund heraf er det usikkert, om artikel 92 er gennemfart korrekt, og det foreslas derfor at
ophave bestemmelsen, saledes at den narmere regulering vedrgrende aflgnning i koncernforhold
ma afvente endeligt stillingtagen til problemet fra Kommissionens side.

Til nr. 11 (8 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslés at @ndre "og” til eller”, sd det fremgér praecist, at vurderingen, af om loftet pa 50 % af
honoraret eller den faste grundlen i variabel lgn er overholdt, skal ske pa baggrund af enten besty-
relsesmedlemmets honorar eller direktgrens faste grundlgn inklusive pension. Denne formulering er
valgt, da bestyrelsesmedlemmer oftest oppeberer et honorar, hvorimod direktgrer modtager en fast
grundlgn inklusive pension.

Til nr. 12 (§ 77 a, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)
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Den foreslaede &ndring af § 77 a, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed, er udelukkende af redaktio-
nel karakter og har til hensigt at gere stykket mere laesevenligt, da den geldende formulering af
stykket er egnet til at skabe fortolkningstvivl. Forslaget indebarer ingen materielle e&ndringer og
gennemfgrer alene en &ndret opbygning af stykket, hvorved det tydeliggeres, at det er en betingelse
for udbetaling af den efter § 77 a, stk. 1, nr. 5, i lov om finansiel virksomhed, udskudte variable
Igndel, at den pageldende modtager bl.a. har efterlevet passende krav til egnethed og haderlighed.

Til nr. 13 (8 101, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
Med &ndringen af 8 101, stk. 1, gennemfagres UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 25, stk. 2, i
UCITS-direktivet.

8 101, stk. 1, er en god skik bestemmelse, der foreskriver, hvorledes et investeringsforvaltningssel-
skab skal lgse sine opgaver for den eller de UCITS, som-det forvalter. Efter den gaeldende bestem-
melse skal investeringsforvaltningsselskaber ved administration af UCITS handle uafhangigt og
udelukkende i den pagaldende UCITS og dens investorers interesse. Denne affattelse er i overens-
stemmelse med den hidtil geeldende ordlyd i Europa-Parlamentets-og-Réadets direktiv. 2009/65/EF af
13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollek-
tiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (UCITS-direktivet).

Det foreslas, at man i overensstemmelse med den @ndrede direktivbestemmelse yderligere stiller
krav om, at investeringsforvaltningsselskabet skal handle erligt, retferdigt og professionelt i for-
hold til den eller de UCITS, som det forvalter. Zndringen indebzrer altsa, at der i forhold til de
geldende krav til investeringsforvaltningsselskabet vil blive stillet yderligere og hgjere krav i den
foreslaede bestemmelse.

Et investeringsforvaltningsselskab er et selvstendigt aktieselskab med en direktion og bestyrelse,
der har en almindelig selskabsretlig pligt til at handle i selskabets egne aktionerers interesser. Sam-
tidigt er investeringsforvaltningsselskabet den daglige ledelse i en eller flere UCITS, og det er i
denne egenskab underkastet instruktionsbefgjelser fra investeringsforeningens eller SIKAV’ens
bestyrelse og generalforsamling. Der er en risiko for, at investeringsforvaltningsselskabet kan
komme ud 1 en interessekonflikt, hvor varetagelsen af hensynet til dets egne aktionarers interesser
kan veere i modstrid med varetagelsen af foreningernes interesser.

Sadanne interessekonflikter kan opsta i forbindelse med delegation af opgaver til selskaber i den
koncern, som investeringsforvaltningsselskabet er en del af. Som eksempler pa handlinger, der ikke
ville veere i overensstemmelse med bestemmelsen kan navnes, at investeringsforvaltningsselskabet
treeffer investeringsbeslutninger eller udnytter stemmerettigheder til gavn for samhandelspartnere i
stedet for at vurdere, hvad der er bedst for den pagaeldende UCITS.

Et investeringsforvaltningsselskab kan administrere flere forskellige UCITS. Der kan derfor ogsa
forekomme situationer, hvor der opstar interessekonflikter mellem disse UCITS indbyrdes.
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Som eksempler pa handlinger, der vil vere i strid med kravene i den foreslaede bestemmelse, kan
naevnes, at et investeringsforvaltningsselskab ikke tildeler veerdipapirer kabt til forskellige UCITS
eller fordele opnaet hos en samhandelspartner efter objektive kriterier og i stedet tilgodeser visse
UCITS eller sig selv.

Sadanne interessekonflikter mellem investeringsforvaltningsselskabets ejere og de forvaltede
UCITS skal altid lgses ved, at investeringsforvaltningsselskabet handler uafhaengigt og i de forval-
tede UCITS’ interesse. Det betyder, at investeringsforvaltningsselskabets ejeres interesser skal vige
i tilfzelde af en interessekonflikt med de forvaltede UCITS’ interesser.

Til nr. 14 (8§ 102, stk. 4, lov om finansiel virksomhed)

Forslaget til &ndringen af 8 102, stk. 4, er en konsekvens af gennemfarelsen af UCITS V-direktivet,
hvorefter der indfgres regler om depotselskabets pligter-i-de foresldede 88106 a, 106 b og 106 c.
/ndringen skal saledes ses i sammenhang hermed.

Til nr. 15 (8 106 i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at § 106 nyaffattes saledes, at bestemmelsen handler om depotselskabets overordnede
pligter i forhold til en UCITS. Bestemmelserne i den.galdende 8§ 106 om depotselskabets enkelte
pligter foreslas flyttet til en ny § 106 a.

Med endringen af § 106 gennemfagres UCITS V-direktivets &ndringer i artikel 22, stk. 1 og 2 og
artikel 25, stk. 2, 2. led, i UCITS-direktivet. Som noget nyt foreslas det i stk. 1, at et investerings-
forvaltningsselskab skal sikre, at der udpeges et depotselskab for hver enkelt UCITS, som forvaltes
af investeringsforvaltningsselskabet. Det udpegede depotselskab skal saledes veere depotselskab for
samtlige afdelinger i den danske UCITS. Det vil saledes ikke vaere muligt for afdelinger i samme
UCITS at veelge forskellige depotselskaber

Bestemmelsen varetager hensynet til investorbeskyttelse ved at sikre, at alle danske UCITS har et
depotselskab, som skal udfere visse kontroller, samt opbevare UCITS ernes vaerdipapirer m.v. og
likvide aktiver, jf. de gvrige foreslaede regler i §§106 a-106 d.

Bestemmelsen betyder ikke, at investeringsforvaltningsselskabet skal udpege eller indga en aftale
med et depotselskab pé en investeringsforenings eller SIKAV’s vegne. Bestemmelsen fastsldr alene,
at det er en forpligtelse for investeringsforvaltningsselskabet som led i forvaltningen af disse to ty-
per UCITS at pase, at de til enhver tid har en gyldig aftale med et depotselskab. Det er investerings-
foreningens eller SIKAV’ens bestyrelse, der har kompetencen til at udvalge og indgé en aftale med
et depotselskab. For sa vidt angar vaerdipapirfonde, er det investeringsforvaltningsselskabet, der har
kompetencen til at udveelge og indga en aftale med et depotselskab, fordi veardipapirfonde ikke har
en bestyrelse.
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Det skal bemarkes, at bestemmelsen er strafbelagt i henhold til § 373. Herudover kan investerings-
forvaltningsselskabet ifalde ansvar over for tredjemand, hvis selskabet forsgmmer denne pligt. (Det
vil veere op til domstolene at treeffe afgarelser i sager om erstatningsansvar.)

Med stk. 2 foreslas det, at depotselskabet skal forvalte og opbevare aktiver, som tilhgrer en afdeling
af en dansk UCITS serskilt. Det betyder, at en afdelings aktiver ikke ma opbevares i samledepoter
sammen med depotselskabets gvrige aktiver, men skal feres pa individuelle konti og depoter for
hver enkelt afdeling af den danske UCITS. Imidlertid er bestemmelsen ikke til hinder for, at en af-
delings udenlandske aktiver opbevares i et samledepot i et udenlandsk kreditinstitut, som depotsel-
skabet har delegeret opbevaringen til. Af hensyn til den danske UCITS’ mulighed for at udtage af-
delingens aktiver uden at de indgar i depotselskabets konkursho i tilfelde af depotselskabets kon-
kurs, ma dette samledepot dog kun indeholde aktiver, som tilhgrer depotselskabets kunder. Der ma
ikke indga aktiver, som tilhgrer depotselskabet.

Hvis et depotselskab har overladt opbevaringen af aktiver, som tilhgrer en afdeling af en dansk
UCITS, til et udenlandsk kreditinstitut, skal foreningens bestyrelse eller vaerdipapirfondens investe-
ringsforvaltningsselskab bade veare underrettet herom og have samtykket heri, jf. § 48 i lov om in-
vesteringsforeninger.

Depotselskabet forestar til- og afgang af veerdipapirer og likvide midler i overensstemmelse med
foreningens instrukser saledes; at midlerne aldrig kommer foreningens ledelse i haende. Dernast
supplerer depotselskabet det offentlige tilsyn ved lgbende at pase, at de i den foreslaede § 106 a, stk.
1, nr. 1-8, nzvnte bestemmelser overholdes. Et sadant indseende med de Igbende transaktioner kan
ikke realistisk opnas pa anden vis.

Depotselskabet skal yde tilstreekkelig finansiel og faglig sikkerhed for reelt at kunne udgve hvervet
som depositar og til at kunne opfylde de forpligtelser, der fglger af bestridelsen af dette hverv. De-
potselskabet skal for eksempel kunne afvikle foreningens handelsvolumen og kunne handtere en
forenings anvendelse af afledte finansielle instrumenter som omfattet af bilag 5 og veardipapirudlan,
hvis foreningen ger brug af sadanne. Kan depotselskabet ikke det, ma foreningen enten afholde sig
fra at anvende afledte finansielle instrumenter som omfattet af bilag 5 og vaerdipapirudlan eller skif-
te depotselskab.

Bestemmelsen er en uendret viderefgrelse af den geeldende § 106, stk. 1.
Med stk. 3 foreslas det, at depotselskabet under udfgrelsen af dets opgaver for danske UCITS skal
handle rligt, retfeerdigt, professionelt, uafhengigt og udelukkende i den pagaldende UCITS og

dens investorers interesse.

Bestemmelsen svarer til den foreslaede § 101, stk. 1, der stiller de samme krav til, hvorledes et in-
vesteringsforvaltningsselskab skal handle overfor en UCITS. Bestemmelsen er ny i forhold til de-
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potselskaber, og gennemfagrer UCITS V-direktivets endringer i artikel 25, stk. 2, 2. pkt., i UCITS-
direktivet.

Kravet om at depotselskabet skal handle arligt, retfeerdigt, professionelt, uafthaengigt og i den pa-
geldende UCITS’ og dennes investorers interesse satter en standard for depotselskabets varetagelse
af sine pligter. Formalet hermed er at sikre, at de danske UCITS’ deponerede midler opbevares sik-
kert, og at varetagelsen af disse UCITS’ interesser sattes meget hejt ogsa i forhold til depotselska-
bets interesse i den hgjst mulige indtjening.

At depotselskabet skal handle @rligt indebeerer f.eks., at depotselskabet ikke ma pafere de danske
UCITS, hvis midler de har i forvaring, ungdige udgifter, tab eller risici, pa baggrund at et gnske om
at forgge depotselskabets indteegter. At depotselskabet skal handle retfeerdigt indebeaerer f.eks., at
depotselskabet i varetagelsen af sine pligter ikke ma tilsidesatte nogle UCITS’ interesser til fordel
for andres eller egne interesser. At depotselskabet skal handle professionelt og uafhangigt indebee-
rer f.eks., at depotselskabet ikke ma medvirke til at fremme eventuelle koncernselskabers eller sam-
handelspartneres interesser pa bekostning af de danske UCITS s interesser.

Med stk. 4 foreslas det, at depotselskabet ikke ma udfare aktiviteter, der kan skabe interessekonflik-
ter mellem en UCITS, dens investorer, investeringsforvaltningsselskabet og depotselskabet selv,
medmindre depotselskabet funktionelt og hierarkisk har adskilt udfarelsen af sine depotselskabsop-
gaver fra udfgrelsen af de andre aktiviteter, der potentielt kunne skabe interessekonflikter, og de
potentielle interessekonflikter er fyldestgarende pavist, styret, overvaget og oplyst til UCITS ens
investorer.

Den foreslaede bestemmelse paleegger depotselskabet en loyalitetsforpligtelse over for UCITS en
og dennes investorer. Det vil f.eks. veere.i strid med bestemmelsen, hvis depotselskabet for at pleje
egne interesser kaber eller selger aktiver af eller til UCITS en. Det vil ligeledes vaere i strid med
loyalitetsforpligtelsen, hvis depotselskabet altid eller ofte udfarer sine opgaver for én UCITS far
opgaverne for alle de andre UCITS, som anvender det samme depotselskab. Depotselskabet ma
heller ikke fremme andre kunders interesser pa bekostning af UCITS ens interesser.

Endvidere skal UCITS’ens investorer efter bestemmelsen have oplysninger om de potentielle inte-
ressekonflikter. Det kan f. eks. ske ved at UCITS en oplyser herom i dennes prospekt eller pa dens
hjemmeside.

Med forslaget til stk. 5 gennemfgres UCITS V-direktivets a&ndringer i artikel 25, stk. 2, 2. pkt., i
UCITS-direktivet.

Det fremgar af det foreslaede stk. 5, at depotselskabet skal udfere investeringsforvaltningsselska-
bets instrukser, medmindre disse strider imod galdende lovgivning eller den danske UCITS’ ved-
teegter eller fondsbestemmelser. Det vil seedvanligvis veere instruktioner om keb og salg af verdi-
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papirer, betaling af regninger eller udbetaling af lanninger, som depotselskabet bliver instrueret om
at udfare.

Til nr. 16 (88 106 a— 106 d i lov om finansiel virksomhed)

§ 106 a

Det foreslas, at indsztte en ny § 106 a i loven og at overflytte depotselskabets pligter efter den geel-
dende § 106, stk. 2, dertil. Den foreslaede § 106 a gennemfarer i gvrigt UCITS V-direktivets &n-
dringer i artikel 22, stk. 3, i UCITS-direktivet.

Depotselskabets pligt i stk. 1, nr. 1, til at pase, at en UCITS’ indlgsning og udstedelse af andele fo-
retages i overensstemmelse med lovens regler og vedtaegternes eller fondsbestemmelsernes be-
stemmelser, indeberer bl.a., at depotselskabet 1 forbindelse'med en UCITS’ eller afdelings opher
skal pase, at Finanstilsynets godkendelse foreligger, for.andelene indlgses, samt at investorerne be-
handles ens i forbindelse med indlgsningen.

Det fremgar af det foreslaede stk. 1, nr. 2, at depotselskabet skal sikre, at beregningen af den indre
veerdi pr. andel sker i overensstemmelse med geldende lovgivning, UCITS ens vedtaegter eller
fondsbestemmelser. Denne kontrol kan ske ved, at depotselskabet udfarer stikprgver, hvor depotsel-
skabet med mellemrum udfarer kontrolberegninger. Depotselskabet skal bruge depotselskabets egen
opgoerelse af UCITS ens formue til disse kontrolberegninger. Det kan ogsa ske ved at depotselska-
bet ngje kontrollerer foreningens. eller investeringsforvaltningsselskabets forretningsgange og pro-
cedurer for beregning af indre veerdi, priser for indlgsning og udstedelser.

Det fremgar af det foreslaede stk. 1, nr. 3, at depotselskabet skal sikre, at modydelsen i forbindelse
med transaktioner, som den danske UCITS indgér 1, leveres til UCITS en indenfor sedvanlige fri-
ster pa det pagaeldende marked.

Specielt vedrgrende nr. 3 bemarkes, at en UCITS’ kab og salg af verdipapirer skal forega som kon-
tanthandel, da danske UCITS som hovedregel ikke ma investere for lante midler, jf. § 68, stk. 1, i
lov om investeringsforeninger. Det forudsettes, at de sedvanlige kutymer inden for branchen fal-
ges.

I forbindelse med de danske UCITS’ brug af afledte finansielle instrumenter som omfattet af bilag
5, skal depotselskabet sgrge for, at danske UCITS, der indgar aftaler om instrumenter som omfattet
af bilag 5, modtager de aftalte modydelser, samtidig med at den danske UCITS leverer sin ydelse.

Det fremgar af det foreslaede stk. 1, nr. 4, at depotselskabet skal sikre, at udbetaling af udbytte eller
henleeggelse af overskud til foragelse af formuen foregar i overensstemmelse med den danske
UCITS' vedtegter eller fondsbestemmelser. Det vil f.eks. sige, at depotselskabet skal sikre, at de
dele af en UCITS’ indtaegter, der efter vedtegternes bestemmelser og bestyrelsens beslutning, skal
udloddes, bliver udloddet.
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Vedrerende verdiansettelsen af en UCITS’ pantebreve fastslar stk. 1, nr. 5, at det skal ske i over-
ensstemmelse med de herfor fastsatte bestemmelser. Foruden reglerne i lov om investeringsforenin-
ger m.v. teenkes der hermed pa de regler, der er indeholdt i den regnskabsbekendtgarelse, som Fi-
nanstilsynet har udstedt i medfer af lov om investeringsforeninger og specialforeninger, jf. bekendt-
gerelse nr. 1043 af 5. november 2009 om finansielle rapporter for investeringsforeninger og special-
foreninger m.v.

| stk. 1, nr. 6, er foreskrevet, hvorledes bade barsnoterede veerdipapirer, afledte finansielle instru-
menter og andre vardier, skal omsettes, jf. § 70 i lov om investeringsforeninger m.v. For at sikre, at
keb og salg sker til markedspriser, skal bgrsnoterede veerdipapirer handles pa et reguleret marked,
medmindre der kan opnas samme eller mere fordelagtige priserandetsteds. Ved vurderingen af, om
en pris ma anses for mere fordelagtig end den, der kunne opnas pa det regulerede marked, ma der
ogsa tages hensyn til, om starrelsen af den post vaerdipapirer, der gnskes kabt eller afhendet, i givet
fald ville kunne pavirke verdipapirernes kursfastsettelse.

I stk. 1, nr. 7, er foreskrevet, hvorledes andre aktiver herunder pantebreve skal omsattes. Ved kagb
og salg af andre veerdier, herunder pantebreve, skal handlen foretages til priser, der ikke er mindre
fordelagtige end dagsverdien. Dagsverdien er det belgb, hvormed et aktiv kan udveksles eller en
forpligtelse kan udlignes ved transaktioner mellem hinanden uafhangige parter.

Med stk. 2 foreslas det, at et depotselskab for en dansk UCITS, der er. masterinstitut eller feederin-
stitut, men ikke er depotselskab for begge foreninger eller institutter (UCITS) i master-feeder-
strukturen som navnt i 8§ 4, stk. 4, nr. 2, i lov om investeringsforeninger m.v., skal indga en aftale
med det andet depotselskab om udveksling af oplysninger for at sikre, at begge depotselskaber kan
udfare deres pligter. Lovforslaget skal sikre, at. depotselskabet har radighed over de oplysninger, der
er ngdvendige for, at det kan udfare sine pligter. | Kommissionens direktiv 2010/42/EU af 1. juli
2010 om gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF for sa vidt angar
visse bestemmelser om fusioner af fonde, master-feeder-strukturer og anmeldelsesprocedure er der
fastsat bestemmelser om-indholdet af aftalen med henblik pa at sikre en ensartet investorbeskyttelse
i hele Unionen. Parterne kan selv fastsatte yderligere i deres aftaler, men medlemslandene kan ikke
i deres lovgivning fastsaette yderligere krav. Der er tale om juridisk bindende aftaler, hvori parterne
skal fastseette bestemmelser om hvilket lands lovgivning, der finder anvendelse, hvis masterinstitut-
tet og feederinstituttet har hjemsted i to forskellige medlemsstater. Den foreslaede aftale m.v. frem-
gar af § 4 i lov om investeringsforeninger m.v., og er en integreret del af master-feeder-strukturen,
det vil sige, at en dansk UCITS (feederinstitut) kan fa tilladelse til at investere mere end 20 pct. med
henblik pa at investere mindst 85 pct. af sin formue i en anden dansk UCITS (masterinstitut).

Det foreslas i stk. 3, at depotselskabet for en dansk UCITS, der er masterinstitut, straks skal under-
rette Finanstilsynet, hvis det far kendskab til uregelmassigheder i relation til masterinstituttet. Hvis
uregelmassighederne ma anses for at have negative konsekvenser for et feederinstitut, skal depot-
selskabet tillige underrette dette eller dets investeringsforvaltningsselskab eller administrationssel-
skab og dets depotselskab. Depotselskabet far hermed en serlig pligt til at gare opmerksom pa ure-
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gelmaessigheder, bade saledes at Finanstilsynet far kendskab til forholdene, men ogsa saledes at det
eller de feederinstitutter, der er afhaengige af masterinstituttets investeringer kan varetage interes-
serne for feederinstituttet og dets investorer.

Ifelge det foreslaede stk. 4, nr. 1, kan Finanstilsynet udstede nermere regler om depotselskabets
pligter over for danske UCITS i almindelighed. Det geelder ogsa over for en dansk UCITS, der har
delegeret den daglige ledelse til et administrationsselskab med hjemsted i en medlemsstat i Den
Europaiske Union eller i et land, som Unionen har indgaet samarbejdsaftale pa den finansielle om-
rade, samt om indholdet af den i stk. 3 nevnte aftale. | Kommissionens direktiv 2010/43/EU af 1.
juli 2010 om gennemfarelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF for sa vidt an-
gar organisatoriske krav, interessekonflikter, god forretningsskik, risikostyring og indholdet af afta-
len mellem en depositar og et administrationsselskab er der fastsat regler om de sarlige aspekter
ved standardaftalen mellem en depositar og et administrationsselskab med henvisning til artiklerne
23, stk. 5, og 33, stk. 5, i UCITS-direktivet. Det fremgar heraf, at aftalen skal indeholde aspekterne
ved de procedurer, som parterne skal falge, udveksling af oplysninger og krav om fortrolighed, og
forebyggelse af hvidvaskning af penge og bekempelse af finansiering.af terrorisme, parternes dele-
gation af opgaver samt eventuelle endringer og opsigelse af aftalen. Endvidere skal aftalen inde-
holde bestemmelser om lovvalg, elektronisk dataoverfarsel og aftalens rekkevidde. De regler, Fi-
nanstilsynet kan udstede, vil svare til de krav, som gennemfgrelsesdirektivet fastsatter.

De foreslaede stk. 4, nr. 2 og 3, giver ogsa Finanstilsynet mulighed for at udstede narmere regler
om depotselskabets underretningspligt, nar det bliver opmarksomt pa uregelmassigheder i et ma-
sterinstitut, over for et feederinstitut og dets depotselskab samt Finanstilsynet.

Den foreslaede stk. 4, nr. 4, giver Finanstilsynet mulighed for at udstede narmere regler om indhol-
det af aftalen mellem depotselskaberne for henholdsvis masterinstituttet og feederinstituttet.

§106 b

Det foreslas, at indsatte en ny § 106 b, i loven vedrgrende depotselskabets kontrolforpligtelser. Den
foresldede 8106 b gennemfgrer UCITS V-direktivets andringer i artikel 22, stk. 4, i UCITS-
direktivet.

Med det foresldede stk. 1 skal depotselskabet kontrollere den danske UCITS’ pengestremme.
Det vil sige, at alle betalinger til og fra en dansk UCITS skal ske gennem depotselskabet. Det kan
veere betalingsstremme i forbindelse med udstedelse og indlgsning af andele, kab og salg af veerdi-
papirer eller blot betalinger af gebyrer og provisioner til samarbejdspartnere.

Med det foreslaede stk. 2 skal depotselskabet fare sarlig kontrol med, at alle betalinger foretaget af
eller pd vegne af investorerne i forbindelse med tegning af andele i UCITS en er modtaget, og at
alle kontanter tilhgrende UCITS en er bogfert pa kontantkonti, enten i UCITS ens navn eller i inve-
steringsforvaltningsselskabets eller depotselskabets navn, nar disse handler pa vegne af den danske
UCITS, hos fondsmaeglerselskaber, der skal fglge reglerne i 8 72 i lov om finansiel virksomhed
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samt regler, som er udstedt i medfer heraf for sa vidt angar de organisatoriske krav til og betingel-
serne for drift af fondsmeeglerselskaber. Disse konti skal fares i overensstemmelse med principper-
ne fastsat i § 72 i lov om finansiel virksomhed samt regler, som er udstedt i medfer heraf.

Med det foreslaede stk. 3, bestemmes, at sdfremt kontantkonti oprettes i den danske UCITS’ depot-
selskabs navn i henhold til stk. 2, ma hverken midler fra den kontofgrende enhed eller depotselska-
bet bogfares pa sadanne konti. Dette skyldes, at der kun ma sta kontanter tilhgrende den pagelden-
de UCITS pé kontoen, fordi det giver UCITS en mulighed for at udtage midlerne som separatist 1
tilfeelde af UCITS ens depotselskabs konkurs.

§ 106 c
Den foreslaede § 106 ¢ om depotselskabets opbevaringspligter gennemfarer UCITS V-direktivets
endringer i artikel 22, stk. 5, i UCITS-direktivet.

Det foreslaede stk. 1, omhandler depotselskabets opbevaringspligter. Alle aktiver, som tilhgrer den
danske UCITS, skal overdrages til depotselskabet til opbevaring, hvis de kan fares pa en konto eller
leegges i depot.

Af det foreslaede stk. 1, nr. 1, falger regler, der galder for de i bilag 5 na&vnte instrumenter, som
kan opbevares i depot. Bestemmelsen gennemfarer artikel 22, stk. 5, litra a, i UCITS-direktivet,
som den er affattet i UCITS V-direktivet. Bestemmelsen skal fortolkes bredt og omfatter saledes
ogsa f.eks. afledte finansielle instrumenter, som alene kan registreres og finansielle aktiver, som kan
opbevares fysisk hos depotselskabet.

Det fremgar af det foreslaede stk. 1, nr. 1, litra a, at depotselskabet skal opbevare alle instrumenter,
som er omfattet af bilag 5 og som kan opbevares i depot, enten pa en konto, hvis de kan registreres
pa en konto, eller i et depot oprettet hos depotselskabet.

Efter det foreslaede stk. 1, nr. 1, litra b, skal depotselskabet ligeledes opbevare fysiske instrumenter,
som omfattet af bilag 5, der kan udleveres til depotselskabet. Depotselskabet skal saledes foresta til-
og afgange af de fysiske instrumenter, herunder verdipapirer og likvide midler i overensstemmelse
med UCITS’ens eller investeringsforvaltningsselskabets instrukser siledes, at midlerne aldrig
kommer UCITS ens ledelse i heende.

Efter det foreslaede stk. 1, nr. 1, litra c, skal depotselskabet sikre, at de opbevarede instrumenter,
som er omfattet af bilag 5, registreres pa konti eller i depoter, der er separate fra depotselskabets
egne, og at de benyttede konti og depoter er oprettet i den danske UCITS eller dennes investerings-
forvaltningsselskabs navn, saledes at de til enhver tid kan identificeres som tilhgrende den danske
UCITS. Herudover skal registreringerne overholde reglerne i 8 72 i lov om finansiel virksomhed og
regler udstedt i henhold til denne bestemmelse. At depotselskabet skal opbevare en UCITS’ aktiver
serskilt betyder, at en UCITS’ vardipapirer som hovedregel ikke méd opbevares i samledepoter,
men skal fores pa individuelle konti og depoter for UCITS en. Imidlertid er bestemmelsen ikke til
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hinder for, at en UCITS’ udenlandske veerdipapirer opbevares i et samledepot i et udenlandsk kre-
ditinstitut. I s fald skal den danske UCITS’ ledelse vaere underrettet herom og have samtykket heri
i depotaftalen, jf. 8 72.

For andre aktiver som tilhgrer den danske UCITS, og som ikke kan opbevares i et depot eller pa en
konto, skal depotselskabet efter det foreslaede stk. 1, nr. 2, litra a, kontrollere, at den danske UCITS
er ejer af aktiverne. De aktiver, som ikke kan opbevares i et depot eller registreres pa en konto, vil
typisk veere reelle aktiver som f.eks. fast ejendom.

| henhold til det foreslaede stk. 1, nr. 2, litra b, skal depotselskabet basere vurderingen af ejerskab
pa dokumentation fremlagt af den danske UCITS eller af dennes investeringsforvaltningsselskab
samt pa eventuelt eksisterende ekstern dokumentation.

| henhold til det foreslaede stk. 1, nr. 2, litra c, skal depotselskabet fgre register over de aktiver, som
depotselskabet har kontrolleret, at den danske UCITS ‘er ejer af. Depotselskabet skal Iabende sikre,
at registeret er ajourfart. Det er en forudsatning for, at depotselskabet kan opfylde sine forpligtelser
til at kontrollere den danske UCITS’ ejerskab af aktiver, som ikke kan opbevares 1 depot eller pa
konti, at investeringsforvaltningsselskabet Igbende forsyner depotselskabet med alle de relevante
oplysninger om aktiverne, som depotselskabet har brug for.

Med det foresldede stk. 2 bestemmes det, at depotselskabet med jevne mellemrum skal give den
danske UCITS eller dens investeringsforvaltningsselskab en samlet oversigt over UCITS’ens akti-
ver. Normalt er der i eller.i tilknytning til depotselskabsaftalen indgaet aftaler, der ngje regulerer,
hvilke informationer; der skal udveksles mellem UCITS en og depotselskabet, herunder ogsé depot-
selskabets rapportering om aktiver, som tilhgrer UCITS’en, pa konti og i depoter hos depotselska-
bet.

Med det foreslaede stk. 3 ma depotselskabet ikke uden forudgaende samtykke fra den danske
UCITS eller dennes investeringsforvaltningsselskab szlge, pantsztte eller pa anden made disponere
over den danske UCITS” aktiver. Det betyder, at depotselskabet ikke kan benytte UCITS ens akti-
ver til f.eks. veerdipapirudlan eller repo-forretninger uden samtykke fra bestyrelsen for en investe-
ringsforening eller for en SIKAV eller for investeringsforvaltningsselskabet, hvis der er tale om
aktiver tilhgrende en veerdipapirfond.

Med det foreslaede stk. 4 bestemmes, at aktiver tilhgrende en dansk UCITS kan s&lges, pantsettes
eller disponeres over pa anden made nar betingelserne i nr. 1-5 er opfyldt.

Betingelsen i nr. 1 er, at transaktionen skal ske for UCITS ens regning. Det vil sige, at gevinst eller
tab skal komme UCITS en og dermed dens investorer til gode.

Nr. 2 bestemmer, at depotselskabet skal udfere den danske UCITS’ eller investeringsforvaltnings-
selskabets instruktioner vedrgrende aktiverne.
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Det betyder dels, at depotselskabet ikke ma disponere over aktiverne uden instruktion fra den dan-
ske UCITS, dels at depotselskabet ikke ma undlade at folge en instruktion fra UCITS en.

Betingelsen i nr. 3 er, at transaktionen skal veere i den danske UCITS og i dens investorers interes-
se. Det betyder f.eks., at en depotbank ikke ma skaffe sig af med nogle darlige veerdipapirer ved at
selge dem til UCITS en, og at de aftalevilkr, der gzlder for en transaktion, ikke ma vaere usaed-
vanlige gunstige for en anden part, som derved beriges pad UCITS ens bekostning.

Betingelserne i nr. 1-3 betyder tilsammen, at en bestyrelse for en dansk UCITS ikke kan give depot-
selskabet tilladelse til at benytte UCITS ens aktiver til f.eks. veerdipapirudlan for depotbankens reg-
ning. Betingelsen om, at depotbanken skal handle efter instruktion kan vaere opfyldt, men transakti-
onen vil ikke vaere i UCITS en eller dens investorers interesse, nar de ikke far del i det skonomiske
udbytte, som deres aktiver har veeret benyttet til at tjene ind.

Efter den foreslaede nr. 4 er det endvidere en betingelse, at transaktionen om overdragelse af ejen-
domsret skal veere daekket af en likvid sikkerhedsstillelse af hgj kvalitet, som skal stilles over for
UCITS en. Hvis der er tale om overdragelse af begreensede rettigheder, som f.eks. veerdipapirudlan
eller om midlertidig overdragelse af en ejendomsret — en aftale om salg og genkab, skal modparten
stille sikkerhed overfor den danske UCITS. Efter nr. 5 skal denne"sikkerhed justeres i takt med
markedets bevegelser i aftaleperioden, og den skal til enhver tid indeholde en vis overdakning.
Overdakningen skal sikre, at den danske UCITS i tilfeelde af misligholdelse kan realisere sikkerhe-
den hurtigt uden at lide tab. Sikkerheden skal veere af hgj kvalitet. Det betyder i praksis, at sikker-
heden almindeligvis-skal stilles i kontanter eller i statsobligationer eller andre obligationer med en
hgj kreditrating.

Ved overdragelse af ejendomsret skal den danske UCITS’ aktiver ligeledes vare sikret. Det kan ske
ved, at depotbanken sorger for, at UCITS ens aktiver kun udleveres mod samtidig modtagelse af
kabesummen eller, at afviklingen af en handel sker gennem en afviklingscentral, der garanterer for
afviklingen.

§106d
Det foreslas, at indsatte en ny 8 106 d i loven om depotselskabets delegation af selskabets opgaver.

Den foreslaede § 106 d gennemfarer UCITS V-direktivets andringer i artikel 22 a, i UCITS-
direktivet.

Efter det foreslaede stk. 1 ma depotselskabet ikke delegere opgaver omfattet af de foreslaede 88 106
a, stk. 1, og § 106 b til tredjemand, jf. dog de foreslaede stk. 2-4.

Hovedreglen er, at depotselskabet ikke ma delegere opgaver i forbindelse med udferelsen af depot-
funktioner for danske UCITS. Der er flere undtagelser til denne hovedregel, jf. nedenfor. Der er dog
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en grense for omfanget af den mangde af funktioner, der ma delegeres. Der ma ikke delegeres sa
mange funktioner, at man ikke lzengere kan anse depotselskabet som den, der rent faktisk varetager
depotfunktionerne. Den situation kan anses for at vere til stede, hvis hovedparten af opbevarings-
funktionerne eller hovedparten af kontrolfunktionerne er delegeret til andre.

Som undtagelse fra hovedreglen bestemmes i det foreslaede stk. 2, at opgaver omfattet af den fore-
sldede § 106 c, stk. 1, kan delegeres, safremt en raekke betingelser er opfyldt.

Som en betingelse ma opgaverne ikke delegeres i den hensigt at unddrage sig kravene i lov om fi-
nansiel virksomhed, hvilket falger af det foreslaede stk. 2, nr. 1. Efter det foreslaede stk. 2, nr. 2,
skal depotselskabet endvidere objektivt kunne begrunde delegationen.

Depotselskabet skal herudover have udvist passende dygtighed, grundighed og omhu i forbindelse
med udvalgelsen af enhver tredjemand til hvem, opgaver er delegeret til, jf. det foreslaede stk. 2,
nr. 3, samt udvise passende dygtighed, grundighed og emhu i den lgbende kontrol med og overvag-
ning af tredjemandens lgsning af de delegerede opgaver og derved-forbundne arrangementer, jf. det
foreslaede stk. 2, nr. 4.

Kravene om, at depotselskabet skal have udvist passende dygtighed, grundighed og omhu i forbin-
delse med udveelgelse af tredjemand til hvem, opgaver er delegeret, og den lgbende kontrol med og
overvagning af tredjemandens Igsning af de delegerede opgaver betyder, at kravene til depotselska-
bets udveaelgelsesproces og kontrolproces skal seettes hgjt. Hvis en dansk UCITS senere lider tab, og
det kan sandsynliggeres, at. disse tab er opstaet i forbindelse med at depotselskabet har delegeret
opgaver, vil dette tale for, at depotselskabet ikke har.udvist passende dygtighed, grundighed og om-
hu i forbindelse med udvalgelse af tredjemand eller den lgbende kontrol med tredjemandens lgs-
ning af de delegerede opgaver.

| henhold til det foreslaede stk.2, nr. 5, skal depotselskabet derudover sikre, at den tredjemand, til
hvem opgaver er delegeret, i forbindelse med udfarelsen af disse opgaver til enhver tid opfylder
nermere bestemte betingelser. Som en betingelse falger det af det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra a, at
depotselskabet bl.a. skal pase, at tredjemandens organisation og kompetencer er tilstreekkelige i
forhold til arten 0g kompleksiteten af de aktiver, der tilhgrer den danske UCITS, som er overdraget
til opbevaring hos tredjemanden. Det vil i praksis sige, at tredjemanden skal have erfaring med op-
bevaring af de pagaeldende instrumenter og skal have vist, at han kan opbevare dem betryggende.

Endvidere er det en betingelse, at hvis depotselskabet delegerer opgaver omfattet af det foreslaede
8 106 c, stk. 1, til en tredjemand, skal tredjemanden veere underlagt en effektiv tilsynsmaessig regu-
lering, herunder minimumskapitalkrav og overvagning i den pageldende jurisdiktion, og tredje-
manden skal vere underlagt periodisk ekstern revision for at sikre, at de i bilag 5 nevnte instrumen-
ter er i tredjemandens besiddelse, jf. det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra b.
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Efter det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra c, er det endvidere en betingelse, at tredjemanden holder de-
potselskabets kunders aktiver adskilte fra depotselskabets og tredjemandens egne aktiver pa en ma-
de, sa de til enhver tid kan identificeres som tilhgrende den specifikke kunde hos depotselskabet.
Kravet om adskillelse anses ikke for opfyldt, hvis depotselskabets kunders aktiver opbevares i
samme depot som depotselskabets eller tredjemandens egne aktiver.

Tredjemanden skal efter det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra d, treffe alle de ngdvendige skridt til at
sikre, at en dansk UCITS’ aktiver, der opbevares 1 depot hos tredjemanden, i tilfelde af tredjeman-
dens insolvens ikke kan udloddes eller realiseres til fordel for tredjemandens kreditorer. Bestem-
melsen skal sikre, at den danske UCITS’ aktiver far separatiststilling, hvis tredjemanden gar kon-
kurs. Safremt tredjemanden ikke har truffet tilstreekkelige skridt til at sikre den danske UCITS’ ak-
tiver er depotselskabet ansvarlig for aktiver, som tabes til tredjemandens konkursbo, jf. § 107, stk.
1.

Endeligt skal tredjemand i henhold til det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra e, overholde pligterne og for-
buddene i de foreslaede § 101, stk. 1, § 106, stk. 3 og § 106 ¢, stk 1,:3 og 4 i lov om finansiel virk-
somhed samt de foreslaede § 5, stk. 2 og 3, i‘lov.om investeringsforeninger. m.v.

UCITS V-direktivet giver EU-Kommissionen hjemmel til at fastsatte neermere regler i en gennem-
farelsesretsakt om, hvorledes kravene til rettidig omhu skal opfyldes. Kommissionen kan ogsa fast-
sette regler om gennemfarelsen af de krav, der stilles til tredjemandens adskillelse af kunders akti-
ver fra depotselskabets og tredjemandens egne aktiver. Ligeledes kan Kommissionen ogsa fastsette
regler om de skridt, som tredjemanden skal foretage sig for at sikre at UCITS ens aktiver, der opbe-
vares i depot hos tredjemanden, i tilfeelde af tredjemandens insolvens ikke kan udloddes eller reali-
seres til fordel for tredjemandens kreditorer.

Med henblik pa at kunne gennemfgre disse regler i dansk ret, foreslas det derfor i den foreslaede
§ 107 b, at Finanstilsynet far hjemmel til at fastsette neermere regler om depotselskabets forpligtel-
ser i forbindelse med udvzlgelse og overvagning af tredjemand ved delegation af depotselskabsop-
gaver og kravene til tredjemandens adskillelse af kunders aktiver fra depotselskabets og tredjeman-
dens egne aktiver. Safremt EU-Kommissionen veelger at fastsatte reglerne i en forordning, som er
direkte geeldende i medlemslandene, kan der blive behov for, at fastsette supplerende nationale
regler, eller justere i de geeldende, med henblik pa at sikre, at forordningen kan finde anvendelse.

Med det foreslaede stk. 3, bestemmes, at depotselskabet kan delegere opgaver til tredjemand uanset,
at kravene i det foreslaede, stk. 2, nr. 5, litra b, ikke er opfyldt, hvis en reekke betingelser er opfyldt.
For det farste skal delegationen gealde de i bilag 5 naevnte instrumenter, som er omfattet af et tredje-
lands lovgivning, der kraver, at disse skal opbevares i depot hos en lokal enhed, jf. det foreslaede
stk. 3, nr. 1. Herudover ma der ikke delegeres funktioner i videre omfang end kraevet, som falge af
tredjelands lovgivning, jf. det foreslaede stk. 3, nr. 2. Derudover ma der heller ikke vere nogen lo-
kal enhed, der opfylder kravene i det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra b, for delegation, jf. det foreslaede
stk. 3, nr. 3. Efter det foreslaede stk. 3, nr. 4, skal investorerne i den danske UCITS tillige forud for
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deres investering i UCITS en beherigt informeres om, at delegationen er pakravet pa grund af reg-
ler i tredjelandet og om omstaendighederne, der retfeerdigger delegationen. Endeligt skal den danske
UCITS eller dens investeringsforvaltningsselskab have palagt depotselskabet at delegere opbeva-
ring af sadanne instrumenter, som er omfattet af bilag 5, til den lokale enhed, jf. det foreslaede
stk. 3, nr. 5.

Med det foreslaede stk. 4 bestemmes det, at delegation efter det foreslaede stk. 3 kun kan oprethol-
des sa lenge, de pagaldende instrumenter navnt i bilag 5 er omfattet af et tredjelands lovgivning,
der kraever, at disse skal opbevares i depot hos en lokal enhed, og at delegationen af funktionerne er
kreevet som falge af tredjelands lovgivning, og sa leenge der ikke er nogen lokal enhed, der opfylder
kravene for delegation i det foreslaede stk. 2, nr. 5, litra b. Hvis en af disse betingelser andrer sig,
kan delegation efter det foreslaede stk. 3 ikke leengere opretholdes.

Efter det foreslaede stk. 5 kan tredjemand videredelegere de opgaver, som er delegeret til tredje-
mand efter det foreslaede stk. 2 og 3 under forudsatning af, at videredelegationen opfylder samme
krav, som gealder for depotselskabets delegation. Den foreslaede & 107, stk. 1 og 2, om ansvar for
tab af de i bilag 5 navnte instrumenter, som‘er omfattet af depotet, finder anvendelse pa de relevan-
te parter i tilfelde af videredelegation. Relevante parter kan i denne sammenhang veere tredjemand,
eller den som tredjemand videredelegerer opgaverne til.

| det foreslaede stk. 6 bestemmes, at levering af ydelser via vaerdipapirafviklingssystemer, der er
omfattet af reglerne, der gennemfgrer direktiv 98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer
og levering af ydelser via-tredjelandes vaerdipapirafviklingssystemer, ikke anses som delegation af
depositarfunktioner. Det betyder, at der ikke skal indgas en aftale om delegation med verdipapiraf-
viklingssystemet, for depotbanken kan overdrage en UCITS’ kontanter eller finansielle instrumentet
til veerdipapirafviklingssystemet med henblik pa afvikling af indgaede handler.

Til nr. 17 (8 107 i lov.om finansiel virksomhed)
Det foreslas, at indsatte en ny 8 107 i lov om finansiel virksomhed om depotselskabets ansvar for
tab af de i bilag 5 naevnte instrumenter, som opbevares i depot for en UCITS.

Den foreslaede § 107 gennemfarer UCITS V-direktivets &ndringer i artikel 24, i UCITS-direktivet.

Med det foreslaede stk. 1 bestemmes, at depotselskabet er ansvarlig for tab af de i bilag 5 navnte
instrumenter, som bliver opbevaret i depot efter reglerne i det foreslaede § 106 c, stk. 1, nr. 1, hvis
tabet er forarsaget af depotselskabet eller tredjemand, til hvem opgaven er delegeret. Savel den dan-
ske UCITS som UCITS ens investorer kan saledes gare krav om erstatning geeldende.

| det foreslaede stk. 2 bestemmes, at depotselskabet i tilfeelde af tab af de i bilag 5 naevnte instru-
menter opbevaret i depot, uden ungdigt ophold skal yde en erstatning til den danske UCITS eller
dennes investeringsforvaltningsselskab pa vegne af UCITS’en, i form af de i bilag 5 na&vnte instru-
menter af samme type eller et belgb svarende til vaerdien af disse. Erstatningen skal gives sa hurtigt
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som muligt, fordi man gnsker at sikre, at investeringer i danske UCITS skal vare likvide. Nar er-
statningen ydes til investeringsforvaltningsselskabet pa vegne af UCITS en skal dette straks videre-
give erstatningen til UCITS en, som var ejer af de i bilag 5 naevnte instrumenter, som er gaet tabt.
Udbetalingen af erstatningen skal ske hurtigst muligt, og skal saledes ikke afvente, at der er faldet
en endelig dom i en evt. retssag mellem parterne om erstatning.

| det foresldede stk. 3 bestemmes, at depotselskabet ikke er ansvarlig for tab efter de foreslaede
stk. 1 og 2, safremt dette kan bevise, at tabet skyldes en ekstern handelse, som depotselskabet ikke
med rimelighed kunne forventes at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have varet uund-
gaelige, ogsa selvom depotselskabet havde truffet alle rimelige forholdsregler. Det betyder, at de-
potselskabets ansvar for tab af de i bilag 5 na&evnte instrumenter i depot efter stk. 1 er et objektivt
ansvar, i overensstemmelse med direktivet. UCITS en skal‘saledes ikke bevise, at depotselskabet
har begaet fejl. Den eneste mulighed depotselskabet har forat undga at ifalde ansvar, er at depotsel-
skabet kan bevise, at tabet skyldes en handelse udenfor depotselskabet, som dette ikke med rime-
lighed kan forventes at have kontrol over, og hvis konsekvenser er uundgaelige, ogsa selv om de-
potselskabet har truffet sine forholdsregler.

Efter det foreslaede stk. 4 er depotselskabet endvidere ansvarlig over for den danske UCITS og
dennes investorer for ethvert andet tab, som disse matte lide som faglge af depotselskabets uagt-
somme eller forsatlige misligholdelse af sine forpligtelser efter lov‘om finansiel virksomhed. Det
vil sige, at depotselskabets ansvar for andre tab er lempeligere end for tab af de i bilag 5 naevnte
instrumenter opbevaret i depot. Her kan der f.eks. veere tale om tab som fglge af mangelfuld kontrol
og registrering af UCITS’ens ejendomsret til en ejendom, hvori UCITS en har kontorer. Bestem-
melsen indeholder heller ikke noget krav om, at depotselskabet skal udbetale erstatningen straks.
Depotselskabet kan derfor afvente en endelig afgerelse pa, hvorvidt det er erstatningspligtigt for tab
efter stk. 4, eller ej.

Det fremgar af det foreslaede stk. 5, at depotselskabets ansvar ikke pavirkes af en eventuel delegati-
on omfattet af den foreslaede § 106.d. Det vil sige, at depotselskabet ogsa er ansvarlig for tab af de i
bilag 5 navnte instrumenter, som opbevares hos en tredjemand uanset tabets arsag, medmindre de-
potselskabet kan bevise at betingelserne i stk. 3, er til stede

Efter det foreslaede stk. 6 kan depotselskabet hverken frigare sig for eller begranse sit erstatnings-
ansvar i forbindelse med tab af instrumenter omfattet af bilag 5, som er opbevaret i depot hos tred-
jemand efter reglerne om delegation i den foreslaede § 106 c. Denne regel er ufravigelig og aftaler
mellem depotselskabet og UCITS en, der friger depotselskabet for ansvar eller begraenser ansvaret,
er ugyldige. Det vil ogsa vere tilfeldet, hvis UCITS en som kunde har skrevet under p4, at bankens
almindelige forretningsbetingelser finder anvendelse. De ansvarsfraskrivelser og -begraensninger,
som findes i de almindelige forretningsbetingelser, vil vaere ugyldige.

Med stk. 7 foreslas det, at investorerne kan veelge at ggre krav om erstatning galdende overfor de-
potselskabet direkte. Investorerne kan ogsa valge at gare deres krav geldende samlet gennem den
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danske UCITS eller dennes investeringsforvaltningsselskab. Denne valgfrined, med hensyn til
hvordan man vil ggre krav geldende, skyldes et gnske om, at erstatningen skal ud til den enkelte
investor sa hurtigt som muligt, sa den tid, hvor en investor star med en illikvid investering, begran-
ses mest mulig. Denne valgfrined ma dog ikke fare til, at en investor far erstatning bade ved et krav
rettet direkte mod depotselskabet og gennem et krav, som UCITS en har rettet mod depotselskabet.

Til nr. 18 (88 107 a-b i lov om finansiel virksomhed)

§107a

Det foreslas, at indseette en ny § 107 a i loven om depotselskabets pligt til at stille oplysninger til
radighed for Finanstilsynet og, om Finanstilsynets pligt til at videregive disse oplysninger til myn-
dighederne i de andre medlemslande.

Den foreslaede § 107 a gennemfarer UCITS V-direktivets andringer i artikel 26 a i UCITS-
direktivet. Det fremgar af den foreslaede § 107 a, at et depotselskab efter anmodning skal stille alle
de oplysninger til radighed for Finanstilsynet, som depotselskabet har indhentet under udfersel af
sine opgaver, og som kan vare nedvendige for UCITSens 0g-dennes investeringsforvaltningssel-
skabs kompetente myndighed.

Depotselskabet skal stille disse oplysninger til radighed for Finanstilsynet for at muliggere det bedst
mulige tilsyn med savel den danske UCITS som dens investeringsforvaltningsselskab.

Séafremt en dansk UCITS forvaltes af et administrationsselskab beliggende i et andet medlemsland
vil administrationsselskabets kompetente myndigheder veere forskellig fra depotselskabets. | sadan-
ne tilfelde skal Finanstilsynet straks videregive de modtagne oplysninger til administrationsselska-
bets kompetente myndigheder, hvis de er relevante for tilsynet med administrationsselskabet. En
sadan videregivelse vil ske i medfer af 8 354, stk. 6, nr. 21 i lov om finansiel virksomhed. Admini-
strationsselskabets kompetente myndigheder, vil herefter veere undergivet den i 8 354, stk. 1, om-
handlede tavshedspligt, jf. § 354, stk. 8.

§107b
Det foreslas, at indsatte en ny § 107 b i loven som giver Finanstilsynet hjemmel til at fastsette
naermere regler til udfyldelse af en reekke af lovens bestemmelser vedrgrende depotselskabet.

Med den foresldede & 107 b gennemfares UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 26 b i UCITS-
direktivet.

UCITS direktivets artikel 26, litra b, giver EU-Kommissionen hjemmel til at fastsette neermere reg-
ler i en gennemfgrelsesretsakt om betingelserne for udgvelse af depotselskabsfunktionerne. Med
henblik pa at kunne gennemfare disse regler i dansk ret foreslas det derfor i § 107 b, at Finanstilsy-
net far hjemmel til at fastsatte neermere regler om betingelserne for udgvelse af depotselskabsfunk-
tionerne. Safremt EU-Kommissionen velger at fastsatte reglerne i en forordning, som er direkte
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geldende i medlemslandene, kan der blive behov for, at fastseette supplerende nationale regler, eller
justere i de gaeldende, med henblik pa at sikre, at forordningen kan finde anvendelse

| henhold til den foreslaede bestemmelse kan Finanstilsynet fastsaette neermere regler til udfyldelse
af en reekke af lovens bestemmelser vedrgrende depotselskabet. Finanstilsynet kan saledes blandt
andet fastseette regler om betingelserne for udfarelsen af depotselskabsopgaverne, hvilke typer af de
i bilag 5 naevnte instrumenter, der er omfattet af depotselskabets opbevaringspligt, betingelserne for
hvordan depotselskabet skal opbevare de i bilag 5 naevnte instrumenter, som henholdsvis er registre-
ret i en veerdipapircentral eller udstedt pa navn og registreret hos en registrator, depotselskabets
forpligtelser i forbindelse med udvalgelse og overvagning af tredjemand ved delegation af depot-
selskabsopgaver og de krav der stilles til tredjemands adskillelse af depotselskabets egne aktiver fra
sine kunders aktiver. Bestemmelsen indeholder endvidere en‘bemyndigelse til, at Finanstilsynet kan
fastsatte regler om de narmere betingelser for hvornar finansielle aktiver, som depotselskabet er
ansvarlig for, skal anses for at veare gaet tabt, herunder under hvilke omstaendigheder de pagalden-
de aktiver skal anses for at veere gaet tab, og hvad der skal forstas ved eksterne haendelser.

UCITS V-direktivet giver EU-Kommissionen hjemmel til at fastsaette nermere regler i en gennem-
farelsesretsakt om, hvornar begivenheder er eksterne begivenheder, som depotselskabet ikke er an-
svarlig for, og om betingelserne for 0g omstaendighederne hvorunder finansielle instrumenter, der
opbevares i depot, skal anses for at veere tabt. Med henblik pa at kunne gennemfare disse regler i
dansk ret foreslas det derfor i § 107 b, at Finanstilsynet far hjemmel til at fastsatte neermere regler
om, hvornar der er tale om eksterne handelser, som depotselskabet ikke med rimelighed kunne for-
ventes at have kontrol over,.0g hvis konsekvenser ville have vearet uundgaelige, ogsa selvom depot-
selskabet havde truffet alle rimelige forholdsregler. Safremt EU-Kommissionen veelger at fastsaette
reglerne i en forordning, som er direkte gaeldende i medlemslandene, kan der blive behov for, at
fastsaette supplerende nationale regler, eller justere i de geeldende, med henblik pa at sikre, at for-
ordningen kan finde anvendelse

Til nr.19 (8§ 124, stk. 3, 3. pkt., 1lov om finansiel virksomhed)

Som konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 20, foreslas det at ophave § 124, stk. 3, 3. pkt., som ved-
rorer Finanstilsynets hjemmel til at fastsette kravene til den type kapital, der kan anvendes til op-
fyldelse af det individuelle solvenstillzg.

Det folger af lovbemarkningerne til den geeldende § 124, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, at
Finanstilsynet som udgangspunkt vil stille krav om, at det individuelle solvenstilleeg skal opfyldes
med egentlig kernekapital (sakaldt CET1 — Common Equity Tier 1). Det vil sige, at det individuelle
solvenstilleeg som udgangspunkt skal opfyldes af aktiekapital, andelskapital eller garantkapital, idet
formalet med kravet er at sikre, at instituttet bedre kan fortsatte sine aktiviteter pa trods af yderlige-
re tab.

De geeldende danske regler, harmonerer imidlertid ikke med EBA’s nye retningslinjer. Med EBA’s
retningslinjer er det hensigten, at der skal ske en harmonisering pa tvaers af EU, herunder en harmo-
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nisering af kravene for kreditinstitutter til kvaliteten af den kapital, der kan bruges til at opfylde det
individuelle solvenstilleeg (sgjle Il krav), saledes at fordelingen pa egentlig kernekapital, hybrid
kernekapital og supplerende kapital forholdsmaessigt stemmer overens med kravene til kapitalen til
daekning af institutternes kapitalgrundlagskrav (sgjle I-krav).

Pa den baggrund foreslas det med lovforslagets § 1, nr. 20, at Finanstilsynet bemyndiges til at fast-
sette neermere regler om opfyldelse af det individuelle solvenstilleeg i en bekendtgerelse, med hen-
blik pa at sikre, at de danske regler bliver EU-konforme, og mere smidigt kan &ndres i takt med
eventuelle endringer af EU-reguleringen.

Andringen skal saledes ses i sammenhang med lovforslagets. 8 1, nr. 20, hvorfor der henvises til
bemerkningerne hertil.

Til nr. 20 (8 124, stk. 8, i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget bemyndiges Finanstilsynet til i en bekendtgerelse at fastseette de naermere regler til
den kapital, der kan anvendes til opfyldelse af institutternes individuelle solvenstilleg, jf. § 124, stk.
3.

Baggrunden for &ndringen er den nye SREP retningslinje fra EBA, som har til hensigt at opna har-
monisering af kravene for kreditinstitutter til kvaliteten af den kapital, der kan bruges til at opfylde
det individuelle solvenstilleeg (sgjle 11 krav).

Med henblik pa at sikre at Finanstilsynet lgbende og smidigt kan justere de danske regler pa bag-
grund af eventuelle @ndringer, tilpasninger m.v., som matte falge af lgbende EU-regulering, fore-
slas det, at Finanstilsynet i en bekendtgerelse kan fastsatte neermere regler om den kapital, der kan
anvendes til deekning af det individuelle solvenstillzeg.

Bekendtgarelsen, der udnytter hjemmelen i den foreslaede § 124, stk. 8, vil saledes afspejle EBA
retningslinjens indhold, saledes at de danske regler herved bliver EU-konforme. Bemyndigelsen vil
ligeledes kunne udnyttes fremover med henblik pa tilpasning til eventuelle fremtidige andringer i
retningslinjen eller anden regulering fra EU.

Det fremgar saledes af pkt. 348 i EBAs SREP retningslinje, at tilsynsmyndighederne bar fastsatte
et krav til sammensatningen af kapitalkvaliteten til deekning af det individuelle solvenstilleeg ud fra
fglgende anvisning:

e Minimum 56 pct. dekkes af egentlig kernekapital

e Minimum 75 pct. dekkes af egentlig - eller hybrid kernekapital

e De resterende 25 pct. kan deekkes af supplerende kapital eller kernekapital eller egentlig
kernekapital.

De risikotyper, der er omfattet af SREP retningslinjens krav til kapitalens sammensatning er kredit-
risici, markedsrisici, operationelle risici, kreditkoncentrationsrisici, IRRB samt modelfejl.
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Finanstilsynet vil, i overensstemmelse med hidtidig praksis, leegge veegt pa, at der stilles ensartede
krav til dekning af samtlige risici, som et solvenstilleeg deekker.

Det bemarkes, at EBA’s krav om, at en del af kapitalen skal vare egentlig kernekapital, er et stren-
gere krav end de geeldende danske regler i medfgr af § 124 i lov om finansiel virksomhed og lov-
bemarkningerne hertil. Efter de geeldende danske regler kan institutterne undlade at anvende egent-
lig kernekapital til opfyldelse af det individuelle solvenstillaeg, hvis instituttet i stedet har tilstraek-
kelig anden regulatorisk kapital med en tilstreekkelig hgj trigger, jf. afsnit. 2.2.1.

Samtidig stiller EBAs SREP retningslinjer ikke krav om, at anden regulatorisk kapital skal vare
med hgj trigger. Dermed kan f.eks. hybrid kernekapital og/eller supplerende kapital med lavere eller
ingen trigger anvendes - inden for de rammer, der er opstillet i retningslinjen. Dette er lempeligere
end de galdende danske regler.

Harmoniseringen vil saledes bade vare en lempelse og en stramning. Effekten for det enkelte insti-
tut afhaenger af det enkelte instituts kapitalstruktur.

Nogle institutter vil blive pavirket negativt som fglge af indfarelsen af EBA’s nye retningslinjer,
hvorfor det foreslas, at der i bekendtgarelsen gives mulighed for en 6-arig overgangsordning, sale-
des at institutter, der i dag har udstedt anden regulatorisk kapital med hgj trigger i 6 ar efter be-
kendtgarelsens ikrafttreedelse far mulighed for fortsat at anvende denne hgj-trigger kapital til deek-
ning af kravet om 56 pct. egentlig kernekapital.

EBAs retningslinje indeholder ikke overgangsregler. En overgangsperiode pa 6 ar i Danmark vurde-
res tilsynsmaessig forsvarlig, idet kapital med hgj trigger betragtes som varende tabsabsorberende i
en going concern situation. Safremt harmoniseringen med EBAs SREP retningslinje sker med en
overgangsperiode pa 6 ar, tilgodeses institutternes muligheder for planlegning af kapitalindfrielser
0g -udstedelser inden for rammerne af CRR.

Overgangsreglerne vil kun finde anvendelse for de institutter, der for 31. december 2015 har udstedt
kapital med en trigger, forudsat instrumenterne opfylder de hidtil geeldende krav til anden ansvarlig
kapital, jf. pkt. 2.2.'1 de almindelige bemarkninger ovenfor. Herved tages hensyn til de institutter,
der allerede for lovens og bekendtgarelsens ikrafttreeden har indrettet sig pa at anvende kapitalin-
strumenter med hgjt trigger-niveau.

Safremt der matte ske lgbende @ndringer eller justeringer i den falles EU-retlige regulering fra
EBAs side pa omradet, er udgangspunktet, at bekendtggrelsen vil blive endret i takt hermed.

Bekendtgerelsen forventes at treede i kraft samtidig med lovens ikrafttreeden, hvilket forventes at
veere den 1. januar 2016. Det foreslas saledes, at virksomhederne fra lovens ikrafttreeden vil skulle
opfylde de nye krav, som narmere fastsat i bekendtgerelsen, herunder en overgangsordning.
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Til nr. 21 (8 126 e, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
Bestemmelsen gennemfarer artikel 76, stk. 1, i solvens Il-direktivet.

Det foreslas, at udvide bestemmelsen, der indeholder krav om, at gruppe 1-forsikringsselskabers
bestyrelse og direktion skal sikre, at der ved opgerelsen af de forsikringsmaessige henszttelser an-
vendes en risikofri rentekurve, som fastlegges og offentliggeres af Den Europaiske Tilsynsmyn-
dighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA).

Udvidelsen indebarer, at bestemmelsen fremadrettet tillige vil indeholde et krav om, at bestyrelsen
og direktionen i et gruppe 1-forsikringsselskab skal sikre, at selskabet til enhver tid er i besiddelse
af tilstreekkelige forsikringsmaessige henseettelser til deekning af alle forsikringsforpligtelser over for
forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne. Gruppe 1-forsikringsselskaber
skal veerdiansette de forsikringsmaessige hensettelser i overensstemmelse med reglerne, der udste-
des i medfar af det foreslaede § 126 e, stk. 6.

Til nr. 22 (8 126 e, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at der indsettes et nyt stk. 6, der bemyndiger erhvervs- og vaekstministeren til at fast-
sette nermere regler om vardiansaettelsen af aktiver og passiver, herunder af forsikringsmaessige
henseettelser i gruppe 1-forsikringsselskaber og koncerner omfattet af § 175 b, stk. 1.

Med lov nr. 308 af 28. marts 2015 blev ministeren med § 283, stk. 3, bemyndiget til at udstede reg-
ler om veerdianseettelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmassige henseettelser. Erhvervs-
og vakstministerenkan saledes. pr. 1. januar 2016 fastsette naermere regler om gruppe 1-
forsikringsselskabernes rapporter om solvens og finansiel situation, herunder om verdiansattelse af
aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige hensettelser, samt regler om de oplysninger rap-
porterne skal indeholde og fristerne for offentliggarelse og indsendelse til Finanstilsynet.

Det fremgar af den foreslaede bestemmelse, at erhvervs- og vakstministeren kan fastsatte regler
om verdiansattelsen af aktiver og passiver, herunder af forsikringsmassige hensattelser. Bestem-
melsen skal ses.i sammenhang med &ndringen af 283 i medfar af dette lovforslags 8§ 1, nr. 33. Be-
myndigelsen foreslas saledes flyttet fra § 283, stk. 3, til denne bestemmelse. Flytningen har til for-
mal at understrege, at vaerdiansettelsen af aktiver og passiver, herunder af forsikringsmassige hen-
seettelser, ikke udelukkende er knyttet til de rapporter, som virksomhederne skal udarbejde i medfar
af § 283.

Bekendtgerelsen forventes at fastleegge de verdiansattelsesprincipper, som gruppe 1-
forsikringsselskaberne skal anvende ved opgarelsen af deres aktiver og passiver, herunder forsik-
ringsmaessige hensattelser. Veardiansattelsesprincipperne bygger pa, at aktiver og passiver, herun-
der forsikringsmeessige hensattelser, verdiansettes til markedsverdi. Specielt for forsikringsmaes-
sige henseettelser geelder det, at veerdien af henseettelserne skal afspejle det belgb, forsikringsselska-
bet reelt skulle betale, hvis de pa opgerelsestidspunktet skulle overdrage deres kontraktsretlige ret-
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tigheder og forpligtelser til et andet forsikringsselskab. Verdien af de forsikringsmeessige henseet-
telser afspejler saledes det belgh, som et andet forsikringsselskab kan forventes at fa behov for, hvis
de skal overtage og honorere de underliggende forsikringsforpligtelser. Verdianszttelsen vil danne
udgangspunktet for selskabernes opgarelse af deres solvenskapitalkrav. Bestemmelserne i bekendt-
gerelsen skal bidrage til at artikel 75, 76, stk. 2-5, 77, 78-85 i solvens II-direktivet gennemfares.

Reglerne i bekendtgarelsen skal supplere reglerne i solvens lI-forordningen, der preciserer de me-
toder og antagelser, der skal benyttes i forbindelse med verdiansattelsen af aktiver og passiver,
herunder forsikringsmaessige henseettelser.

Til nr. 23 (8§ 126 f, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at udvide bestemmelsen, der fastleegger, at Finanstilsynet kan kraeve, at et gruppe 2-
forsikringsselskab ved opgerelsen af de forsikringsmaessige hensattelser anvender den risikofri ren-
tekurve, som gruppe 1- forsikringsselskaberne er forpligtet til at anvende ved opgarelsen af de for-
sikringsmaessige hensattelser.

Udvidelsen indebeerer, at bestemmelsen fremadrettet tillige vil'indeholde et krav om, at bestyrelsen
og direktionen i et gruppe 2-forsikringsselskah skal sikre, at selskabet til enhver tid er i besiddelse
af tilstreekkelige forsikringsmaessige henseettelser til deekning af alle forsikringsforpligtelser over for
forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne. ‘Gruppe 2-forsikringsselskaber
skal veerdiansatte de forsikringsmaessige henseettelser i overensstemmelse med bekendtgarelse nr.
112 af 7. februar 2013 om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskas-
ser.

Det skal bemarkes, at bestemmelsen er strafbelagt i henhold til § 373, stk. 1. Der henvises til be-
markningerne til lovforslagets 8 1, nr. 40.

Til nr. 24 (§ 152, stk. 1-3, i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas at § 152, stk. 1-3, ophaves. Den foreslaede ophavelse skal farst treede i kraft den 1.
januar 2017, jf. lovforslagets 8 9, stk. 4.

Baggrunden for forslaget er, at det efter indfasningen af det nye europeiske likviditetsdeeknings-
krav, LCR, ikke lzengere er-tilladt for medlemsstaterne at opretholde nationale bestemmelser om
likviditetskrav, jf. artikel 412, stk. 5, i CRR. Dette medfarer, at de danske likviditetskrav i 8 152 i
lov om finansiel virksomhed skal ophaves inden 1. januar 2018, da LCR skal veere 100 % indfaset
fra den 1. januar 2018, jf. artikel 460, stk. 2, i CRR.

I medfer af den politiske aftale af 10. oktober 2013 mellem regeringen, der pa tidspunktet for afta-
lens indgaelse bestod af Socialdemokraterne, Det Radikale Venstre og Socialistisk Folkeparti, samt
herudover Venstre, Dansk Folkeparti, Liberal Alliance og Det Konservative Folkeparti om regule-
ring af systemisk vigtige finansielle institutter samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om
mere og bedre kapital og hgjere likviditet, ogsa kaldet Bankpakke 6, er det bestemt, at de danske
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likviditetskrav skal fungere som et minimumskrav for danske pengeinstitutter til og med 2016. |
forbindelse med indfasningen af kravet om LCR betyder dette, at de danske likviditetskrav i § 152 i
lov om finansiel virksomhed udfases helt nar penge- og realkreditinstitutterne skal opfylde 80 pct.
af kravet om LCR, jf. artikel 460, stk. 2, litrac, i CRR.

For yderligere om forslaget henvises til de almindelige bemaerkninger pkt. 2.4

Til nr. 25 og 26 (8 152, stk. 4 og 5, der bliver til stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed)

De foreslaede andringer af § 152, stk. 4 og 5, som bliver til stk. 1 og 2, er en konsekvensandring,
som falge af ophaevelsen af § 152, stk. 1-3. Der er ikke med forslagene tilteenkt nogen materiel &n-
dring af bestemmelserne. | medfer af artikel 412, stk. 5, i CRR, er der givet medlemsstaterne mu-
lighed for at opretholde nationale bestemmelser pa omradet for likviditetskrav indtil den 1. januar
2018.

For yderligere om forslaget henvises til de almindelige bemarkninger pkt. 2.4.

Til nr. 27 (8 153, stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas at § 153, stk. 1 og 2, ophaves. Den foreslaede ophavelse skal farst traede i kraft den 1.
januar 2017, jf. lovforslagets 8 7, stk. 4.

Baggrunden for forslaget er, at det efter indfasningen af det nye europeiske likviditetsdeeknings-
krav, LCR, ikke lzengere vil veere tilladt at medlemsstaterne opretholder nationale bestemmelser om
likviditetskrav, jf. artikel 412, stk. 5,1 CRR. Dette medfarer, at det danske krav til realkreditinstitut-
terne om anbringelse af midler 1 8 153 i lov om finansiel virksomhed skal ophaves inden 1. januar
2018, da LCR skal'veere 100 % indfaset fra den 1. januar 2018, jf. artikel 460, stk. 2, i CRR.

| medfer af den politiske aftale af 10. oktober 2013 mellem regeringen, der pa tidspunktet for afta-
lens indgaelse bestod af Socialdemokraterne, Det Radikale Venstre og Socialistisk Folkeparti, samt
herudover Venstre, Dansk Folkeparti, Liberal Alliance og Det Konservative Folkeparti om regule-
ring af systemisk vigtige finansielle institutter samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om
mere og bedre kapital og hgjere likviditet, Bankpakke 6, er det bestemt, at kravet om anbringelse af
midler for realkreditinstitutterne skal fungere som et minimumskrav for danske realkreditinstitutter
til og med 2016. | forbindelse med indfasningen af kravet om LCR betyder dette, at det danske an-
bringelseskrav for realkreditinstitutter i § 153 i lov om finansiel virksomhed udfases nar penge- og
realkreditinstitutterne skal opfylde 80 pct. af kravet om LCR, jf. artikel 460, stk. 2, litra c, i CRR.

Til nr. 28 (8§ 153, stk. 3, der bliver til stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede @ndring af § 153, stk. 3, der bliver til stk. 1, er en konsekvensandring, som falge af
de foreslaede andringer i § 153, stk. 1-2, i lov om finansiel virksomhed. Der er ikke med forslaget
tilteenkt nogen materiel @ndring af bestemmelsen. | medfar af artikel 412, stk. 5, i CRR, er der givet
medlemsstaterne mulighed for at opretholde nationale bestemmelser pa omradet for likviditetskrav
indtil den 1. januar 2018.
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For yderligere om forslaget henvises til de almindelige bemarkninger pkt. 2.4

Til nr. 29 (8 174, stk. 1, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det fremgar af den geeldende § 174, stk. 1, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed, at i koncerner,
hvor den gverste modervirksomhed i Danmark er en investeringsforvaltningsholdingvirksomhed
eller et investeringsforvaltningsselskab, finder § 126 a, stk. 1, 7 og 8, 88 146, 147, 156 og 182 samt
artikel 395 i Europa- Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber anvendelse pa koncernen.

Med den foreslaede andring af § 174, stk. 1, 1. pkt., udgar henvisningen til § 182. Forslaget skal ses
i sammenhang med lovforslaget § 1, nr. 31, om a&ndring af § 182, stk. 1 og 2, i lov om finansiel
virksomhed, hvorefter § 182 fremadrettet alene finder anvendelse pa pengeinstitutter, realkreditin-
stitutter, fondsmaeglerselskaber og forsikringsselskaber.

Det er hensigten, at kravene til koncerner, hvor den gverste-modervirksomhed i Danmark er en in-
vesteringsforvaltningsholdingvirksomhed eller et investeringsforvaltningsselskab, der ikke har en
dattervirksomhed, som er et pengeinstitut, et realkreditinstitut eller et fondsmeglerselskab I, skal
svare til de regler, der gaelder for investeringsforvaltningsselskaber.

Da 8§ 182, stk. 1 og 2, ikke lengere finde vil anvendelse for investeringsforvaltningsselskaber i med-
for af den foreslaede a&ndring i nr. 31, foreslas det saledes at fjerne henvisningen til § 182 i § 174, i
lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 30 (8 181, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede &ndring er en konsekvensrettelse som fglge af lov nr. 1244 af 18. december 2012,
hvor lov om rente ved forsinket betaling m.v. a&ndrede titel til lov om renter og andre forhold ved
forsinket betaling (renteloven).

Der er ikke tilteenkt nogen materiel @ndring af bestemmelsen.

Til nr. 31 (8 182, stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed)

Det fremgar af den gaeldende § 182, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at en finansiel virksom-
hed ikke ma have eksponeringer mod andre virksomheder inden for samme koncern bortset fra ek-
sponeringer mod dattervirksomheder uden tilladelse fra Finanstilsynet. Af den geaeldende § 182, stk.
2, i lov om finansiel virksomhed, fremgar at en finansiel virksomhed i gvrigt ikke ma have en ek-
sponering mod virksomheder eller personer, som direkte eller indirekte har en afggrende indflydelse
pa den finansielle virksomhed, eller som er domineret af virksomheder eller personer med en sadan
indflydelse.

Det foreslas, at § 182, stk. 1 og 2, i lov om finansiel virksomhed a&ndres saledes, at bestemmelserne
ikke leengere finder anvendelse for investeringsforvaltningsselskaber. Bestemmelserne vil herefter
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kun finde anvendelse for pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmaglerselskaber og forsik-
ringsselskaber.

Kravet om, at investeringsforvaltningsselskaber skal have tilladelse til koncerninterne eksponerin-
ger stammer oprindeligt fra bank- og sparekasseloven, idet man gnskede at begreense de systemiske
risici i form af eksponeringer mellem koncerninterne selskaber. Bestemmelsen blev delvist videre-
fart i forbindelse med sammenskrivningen af tilsynslovene i lov om finansiel virksomhed i 2003, og
bestemmelsens omfang blev samtidigt udvidet til at omfatte alle finansielle virksomheder i lov om
finansiel virksomhed, herunder investeringsforvaltningsselskaber.

Hensynet til systemiske risici kan ikke overfares direkte til investeringsforvaltningsselskaber, idet
selskabernes hovedaktivitet er administration af UCITS (investeringsforeninger, SIKAV’er og vaer-
dipapirfonde) og alternative investeringsfonde. Det vurderes, at endringen ikke vil medfare en for-
gget risiko for tab for investorerne i de administrerede UCITS og alternative investeringsfonde, idet
midlerne i de administrerede UCITS og alternative investeringsfonde ikke opbevares af investe-
ringsforvaltningsselskabet, ligesom en UCITS eller en alternativ-investeringsfond til enhver tid har
mulighed for at skifte til et andet investeringsforvaltningsselskab, ogsa i tilfelde af at investerings-
forvaltningsselskabet skulle ga konkurs. Investeringsforvaltningsselskabers transaktioner med kon-
cernforbundne selskaber vil forsat veere underlagt kravene i.§ 181 i lov om finansiel virksomhed og
bekendtgarelse om koncerninterne transaktioner, herunder bl.a. kravet om at koncerninterne trans-
aktioner skal ske pa markedsbaserede vilkar eller omkostningsdakkende basis.

Forslaget medfarer ensartning af retsstillingen for investeringsforvaltningsselskaber, der ogsa har
tilladelse som forvalter af alternative investeringsfonde, jf. 8 10 a i lov om finansiel virksomhed, i
forhold til selskaber, der alene har tilladelse i henhold til lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v.

Med forslaget opnas der saledes en hgjere grad af harmonisering af den danske implementering af
henholdsvis Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer
(investeringsinstitutter) (UCITS direktivet) og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU
af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om a&ndring af direktiv 2003/41/EF
og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010.

Forslaget medfgrer endvidere en mere direktivnear implementering af UCITS direktivet.
Til nr. 32 (§ 224, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)
8 224, stk. 1, nr. 1, omhandler de situationer, hvor Finanstilsynet kan inddrage en tilladelse til at

drive finansiel virksomhed som fglge af at virksomheden ger sig skyldig i grove eller gentagne
overtreedelser af en reekke nermere angivne regler.
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Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udg-
velse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1), herefter bensvnt solvens Il-
direktivet, som @ndret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014
om &ndring af direktiv 2003/71/EF og 2009/138/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009, (EU) nr.
1094/2010 og (EU) nr. 1095/2010 for sa vidt angar de befajelser, der er tillagt den europeiske til-
synsmyndighed (Den Europaiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensions-
ordninger) og den europaiske tilsynsmyndighed (Den Europaiske Verdipapirtilsynsmyndighed),
herefter benavnt omnibus I1-direktivet, indeholder en raekke bemyndigelser, hvorefter Kommissio-
nen kan udstede delegerede retsakter, reguleringsmassige tekniske standarder og gennemfarelses-
maessige tekniske standarder. Disse retsakter og tekniske standarder bliver udstedt som forordnin-
ger, som er direkte geeldende i dansk lovgivning.

Den foreslaede andring gennemfarer dele af artikel 144-i solvens Il-direktivet og indebzrer, at Fi-
nanstilsynet har mulighed for at inddrage tilladelsen, hvis et forsikringsselskab ger sig skyldig i
grove eller gentagne overtraedelser af forordninger udstedt i medfgr af solvens. Il-direktivet, som
&ndret ved omnibus Il-direktivet.

Til nr. 33 (8§ 283, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed)

| § 283, stk. 3, der bemyndiger erhvervs- og vaekstministeren til at fastsaette neermere regler om rap-
porter om solvens og finansiel situation, herunder om veerdianseettelse af aktiver og passiver, herun-
der forsikringsmassige hensettelser, foreslas det, at bemyndigelsen til at udstede regler om veerdi-
ansettelse af aktiver og passiver, herunder forsikringsmaessige hensattelser, udgar.

Reglerne om veerdiansattelse vil i stedet fremga af den foreslaede § 126 e, stk. 6, som affattet ved
dette lovforslags §'1, nr. 22.

Andringen foreslas for at understrege, at veerdiansettelsen af aktiver og passiver, herunder forsik-
ringsmaessige henseettelser, tkke udelukkende er knyttet til de rapporter, som virksomhederne skal
udarbejde.

Til nr. 34 (8 351, stk. 4, 5. 1. pkt., og 9, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

De foreslaede andringer til § 351 i lov om finansiel virksomhed, er konsekvensandringer som falge
af, at § 71, stk. 3, i lov.om finansiel virksomhed, foreslas ophavet, jf. dette lovforslags § 1, nr. 10,
og at det geeldende 8 71, stk. 4, hermed bliver § 71, stk. 3.

Til nr. 35 (8 354 ¢, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Med den foreslaede &ndring af § 354 e, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, udgar henvisningen
til 8 71, stk. 3, af bestemmelsen. Dette skyldes, at 8§ 71, stk. 3, med dette lovforslag ophaves, jf.
lovforslagets § 1, nr. 10.
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§ 354 e indeholder regler om offentliggarelse af sager om pataler, pabud eller tvangsbhgder meddelt i
henhold til § 344, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Kravet om offentliggerelse efter § 354 e,
stk. 1, er begraenset til sager om overtreedelse af de i § 354 e, stk. 2, nevnte bestemmelser.

Til nr. 36 (8 355, stk. 3,1, pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede a&ndring af § 355, stk. 3, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed, er en konsekvens-
@ndring som falge af, at § 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, foreslas ophavet, jf. dette lov-
forslags 8 1, nr. 10, og at det geeldende § 71, stk. 4, hermed bliver § 71, stk. 3.

Til nr. 37 (8 361, stk. 1, nr. 34 i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at § 361, stk. 1, nr. 34, ophaves, sa udenlandske forvaltere af europaeiske kvalificerede
venturekapitalfonde (herefter benavnt: EUVECA) og udenlandske forvaltere af sociale ivaerksetter-
fonde (herefter benavnt: EUSEF) ikke skal betale afgift for markedsfaring af henholdsvis EUVE-
CA’er og EUSEF’er i Danmark.

Det folger af den geeldende bestemmelse i § 361, stk. 1, nr. 34, at-udenlandske forvaltere af hen-
holdsvis EuVECA’er og EuSEF’er, der markedsforer deres fonde her 1 Danmark, skal betale afgift
herfor. Afgiften betales arligt og udger i 2004-niveau 2.000 kr. pr. fond plus 2.000 kr. pr. afdeling i
fonden.

Det fastslas i artikel 16, stk. 2, i-Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 345/2013 af
17. april 2013 om europziske venturekapitalfonde (herefter EuVECA-forordningen), at veertslandet
ikke ma palaegge en forvalter af en EUVECA yderligere krav eller administrative byrder i forbindel-
se med markedsfgringen af en EuUVECA i et andet EU-land. De krav, som en forvalter af en EUVE-
CA, der gnskes markedsfert i andre EU-lande, skal opfylde, fremgar af EuVECA-forordningens
artikel 14.

En tilsvarende bestemmelse geelder for forvaltere af EuSEF’er efter artikel 17, stk. 2, i Europa-
Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 346/2013 af 17. april 2013 om europziske sociale
iveerksatterfonde (herefter EUSEF-forordningen). Kravene til en forvalter af en EUSEF, der gnskes
markedsfart i andre EU-lande, fremgar af EUSEF-forordningens artikel 15.

Som fglge af draftelser i EU-regi er Finanstilsynet blevet opmarksom pa, at de afgifter, som Fi-
nanstilsynet opkraever 1 medfgr af § 361, stk. 1, nr. 34, i lov om finansiel virksomhed, kan anses
som yderligere krav i forbindelse med markedsfaringen af henholdsvis EuVECA’er og EuSEF er.
For at sikre, at den danske lovgivning er i overensstemmelse med henholdsvis EuVECA-
forordningen og EuSEF-forordningen, foreslas bestemmelsen derfor ophavet.

Til nr. 38 (8 365, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

8§ 365, stk. 2, indeholder regler for sterrelsen af den andel af Finanstilsynets afgifter, som forsik-
ringsselskaber og firmapensionskasser skal betale. Bestemmelsen foreslas &ndret, da der med lov
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nr. 308 af 28. marts 2015 indfares nye kapitalbegreber for gruppe 1-forsikringsselskaber pr. 1. janu-
ar 2016.

Fremadrettet skal gruppe 1-forsikringsselskaberne saledes ikke opgere deres basiskapital, men i
stedet opgare deres kapitalgrundlag.

Der er tale om en sproglig konsekvensandring som fglge af de nye kapitalbegreber for gruppe 1-
forsikringsselskaber, som blev indfert med lov nr. 308 af 28. marts 2015. Der er saledes ikke til-
teenkt nogen materiel &ndring.

Til nr. 39 (8§ 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

8 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, fastsetter hvilke overtraeedelser af lovens bestemmelser,
der straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter den
gvrige lovgivning.

Straf efter stk. 1 forudsetter, at der er begaet en overtreedelse-af én.af de bestemmelser, som er
naevnt i bestemmelsen.

Det folger af § 373, stk. 5, jf. 8 27 i straffeloven, at strafansvar for en juridisk person forudsatter, at
der inden for dens virksomhed er begaet en overtraedelse, der kan tilregnes en eller flere til den juri-
diske person knyttede personereller den juridiske person.som sadan.

| de tilfeelde, hvor de strafbelagte bestemmelser omhandler pligter eller forbud for virksomheden er
de mulige ansvarssubjekterne for straf ved overtraedelse af bestemmelserne virksomheden, jf. § 373,
stk. 5, i lov om finansiel virksomhed, og/eller en eller flere personer med tilknytning til virksomhe-
den, oftest ledelsen. Der vil saledes kunne rejses tiltale mod virksomheden alene eller mod bade
virksomheden og en eller flere personer med tilknytning til virksomheden, og endelig vil der ogsa
kunne rejses tiltale mod en eller flere personer med tilknytning til virksomheden alene. Udgangs-
punktet er tiltale mod virksomheden for overtreedelsen, men dette kan kombineres med tiltale mod
en eller flere personer med tilknytning til virksomheden, hvis en eller nogle af disse personer, har
medvirket forseetligt eller groft uagtsomt til overtreedelsen, og denne ikke er af underordnet karak-
ter. Der skal som udgangspunkt ikke rejses tiltale mod underordnede ansatte.

Med lovforslaget foreslas det blandt andet at berigtige en fejl i § 373, stk. 1, i lov om finansiel virk-
somhed, hvorefter overtreedelse af 8 92 i lov om finansiel virksomhed, kan straffes med bade eller
feengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning. § 92 i lov
om finansiel virksomhed er ophavet ved lov nr. 403 af 28. april 2014 og henvisning til denne para-
graf skal derfor ogsa udga af § 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

En rekke af de foreslaede andringer foreslas som led i gennemfarelsen af UCITS V-direktivet.
Nedenfor anfgres bemaerkninger vedrgrende de enkelte &ndringer:
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8 101 i lov om finansiel virksomhed:

Som konsekvens af, at der i UCITS V-direktivet indfgjes en artikel 99 a, litra n, i UCITS-direktivet,
som bestemmer, at medlemsstaterne skal sikre, at der er sanktionsmuligheder for de nationale be-
stemmelser til gennemfarelse af direktivets bestemmelser om forebyggelse, identificering og be-
handling af interessekonflikter, foreslas det at &ndre henvisningen til § 101, stk. 1, 2 og 4 til § 101,
og dermed ogsa at strafbeleegge § 101, stk. 3.

Det medfarer, at overtreedelse af hele § 101, stk. 1-3, skal kunne straffes med bgde eller faengsel
indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning. Dette medfarer
for sa vidt angar § 101, stk. 3, at medlemmer af bestyrelsen i en finansiel virksomhed kan straffes
med bgde eller feengsel, hvis de ikke sgrger for, at virksomheden har de politikker til forebyggelse
identificering og behandling af interessekonflikter, der er neevnt i § 101, stk. 3, nr. 1- 4.

8§ 102, stk. 2, 3, 5 0g 6, i lov om finansiel virksomhed:

Som konsekvens af, at der i UCITS V-direktivet indfejes en artikel 99 a, litra m, i UCITS-
direktivet, som bestemmer, at medlemsstaterne skal sikre, at derer sanktionsmuligheder for de nati-
onale bestemmelser til gennemfarelse af direktivets bestemmelser om krav. vedrgrende investerings-
forvaltningsselskabets delegation til tredjemand, foreslas det at endre henvisningen til § 102, stk. 2,
3, til 8 102, stk. 2, 3, 5 09 6 til § 101,.0g dermed at strafbeleegge § 102, stk. 5 og 6.

Overtredelse af § 102, stk. 50g.6, skal kunne straffes.med bgde eller feengsel indtil 4 maneder,
medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning. Dette medfarer for sa vidt angar §
102, stk. 5, at medlemmer.af bestyrelsen i et.investeringsforvaltningsselskab kan straffes med bade
eller fengsel, hvis de ikke sgrger for, at udfgrelsen.af de opgaver, som selskabet har delegeret til
tredjemand, bliver ‘overvaget. For sa vidt angar § 102, stk. 6, betyder det, at medlemmer af bestyrel-
sen i et investeringsforvaltningsselskab kan straffes med bede eller feengsel, hvis de delegerer sa
mange opgaver ud af selskabet, at det bliver et tomt selskab for sa vidt angar selskabets administra-
tion af UCITS.

88 103-106, i lov om finansiel virksomhed:
Det skal bemarkes, at der ikke tilsigtes nogen @ndringer i henvisningen i § 373, stk. 1 til § 103-
106, men at der alene er tale om en lovteknisk justering af bestemmelsens opbygning.

8 106 a, stk. 1-4, i lov om finansiel virksomhed:

Som fglge af UCITS V-direktivets endringer i artikel 22, i UCITS-direktivet om depotselskabets
enkelte pligter overfor de UCITS, som selskabet er depotselskab for, foreslas det at strafbeleegge
depotselskabets undladelse af at opfylde disse pligter, som er angivet i § 106 a, stk. 1-4. For sa vidt
angar indholdet af disse pligter se bemarkningerne til § 106 a.

Overtreedelse af § 106 a, stk. 1-4, vil kunne straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder, med-
mindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.
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Strafsubjektet for bestemmelserne er depotselskabet, jf. lov om finansiel virksomhed § 373, stk. 5,
hvorefter der kan paleegges selskaber m.v. strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel 5. Med-
lemmer af depotselskabets bestyrelse og direktion eller andre personer tilknyttet depotselskabet vil
dog ogsa kunne ifalde straf, hvis de ikke sikrer, at selskabet udfarer de pageeldende funktioner samt
undlader at gennemfgre Igbende kontrol heraf. Strafferammen vil afhaenge af, hvor alvorlig situati-
onen er for depotselskabet og i hvor hgj grad bestyrelse og direktion eller andre har veeret med til at
treeffe de beslutninger eller udfagre de handlinger, som har fart til, at depotselskabet ikke har opfyldt
sine pligter. Hvis bestyrelse, direktion eller andre har handlet forsztligt kan forholdet veere omfattet
af straffeloven. Hvis forholdet er sa alvorligt, at det kan veere omfattet af straffeloven, vil der ogsa
kunne idgmmes faengselsstraf efter nerveerende bestemmelse. Hvis forholdet er mindre alvorligt vil
det veere badestraf.

§ 106 b i lov om finansiel virksomhed:

Som fglge af UCITS V-direktivets endringer i artikel 22, stk. 4, i UCITS-direktivet om depotsel-
skabets kontrolforpligtelser overfor de UCITS, som selskabet er depotselskab for, foreslas det at
strafbeleegge depotselskabets undladelse af at opfylde disse pligter; som er angivet i-§ 106 b. For sa
vidt angar indholdet af disse kontrolforpligtelser, se bemarkningerne til § 106 b.

Overtreedelse af § 106 b, skal kunnesstraffes med bade eller fengsel indtil 4 maneder, medmindre
hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Strafsubjektet for bestemmelserne er depotselskabet, jf. lov om finansiel virksomhed § 373, stk. 5,
hvorefter der kan palaegges selskaber m.v. strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel 5. Med-
lemmer af depotselskabets bestyrelse og direktion eller andre personer tilknyttet depotselskabet vil
dog ogsa kunne ifalde straf, hvis de ikke sikrer, at selskabet udferer de pagaldende funktioner samt
undlader at gennemfgre Igbende kontrol heraf. Strafferammen vil afhange af, hvor alvorlig situati-
onen er for depotselskabet og af i hvor hgj grad bestyrelse og direktion eller andre har veret med til
at treeffe de beslutninger eller udfare de handlinger, som har fart til, at depotselskabet ikke har op-
fyldt sine kontrolforpligtelser. Hvis bestyrelse, direktion eller andre har handlet forsatligt kan for-
holdet vaere omfattet af straffeloven. Hvis forholdet er sa alvorligt, at det kan vaere omfattet af straf-
feloven, vil der ogsa kunne idgmmes fengselsstraf efter nervaerende bestemmelse. Hvis forholdet
er mindre alvorligt vil det veere badestraf.

8 106 c i lov om finansiel virksomhed:

Som fglge af UCITS V-direktivets endringer i artikel 22, stk. 5, i UCITS-direktivet om depotsel-
skabets opbevaringspligter overfor de UCITS, som selskabet er depotselskab for, foreslas det at
strafbeleegge depotselskabets undladelse af at opfylde disse pligter, som er angivet i § 106 c. For sa
vidt angar indholdet af disse pligter, se bemarkningerne til § 106 c.

Overtreedelse af § 106 ¢ skal kunne straffes med bede eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre
hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.
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Strafsubjektet for bestemmelserne er depotselskabet, jf. lov om finansiel virksomhed § 373, stk. 5,
hvorefter der kan paleegges selskaber m.v. strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel 5. Med-
lemmer af depotselskabets bestyrelse og direktion eller andre personer tilknyttet depotselskabet vil
dog ogsa kunne ifalde straf, hvis de ikke sikrer, at selskabet udfarer de pageeldende funktioner samt
undlader at gennemfgre lgbende kontrol heraf. Strafferammen vil afhaenge af, hvor alvorlig situati-
onen er for depotselskabet og af i hvor hgj grad bestyrelse og direktion eller andre har veeret med til
at treeffe de beslutninger eller udfgre de handlinger, som har fert til, at depotselskabet ikke har op-
fyldt sine opbevaringspligter. Hvis bestyrelse, direktion eller andre har handlet forsetligt kan for-
holdet veere omfattet af straffeloven. Hvis forholdet er sa alvorligt, at det kan veere omfattet af straf-
feloven, vil der ogsa kunne idgmmes faengselsstraf efter nerveerende bestemmelse. Hvis forholdet
er mindre alvorligt vil det vere bgdestraf.

8§ 106 d, stk. 1-5, i lov om finansiel virksomhed:

Som fglge af UCITS V-direktivets tilfgjelse af artikel 22 a, til UCITS-direktivet om krav vedrgren-
de depotselskabets delegation til tredjemand af selskabets opgaver overfor de UCITS, som selskabet
er depotselskab for, foreslas det at strafbeleegge depotselskabets-overtraedelser af disse krav eller
undladelse af at opfylde disse krav, som er angivet i § 106 d, stk. 1-5. For sa vidt angar indholdet af
disse pligter, se bemarkningerne til § 106 d.

Overtreedelse af § 106 d, stk. 1-5, skal kunne straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder,
medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Strafsubjektet for bestemmelserne er depotselskabet, jf. lov. om finansiel virksomhed § 373, stk. 5,
hvorefter der kan palegges selskaber m.v. strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel 5. Med-
lemmer af depotselskabets bestyrelse og direktion eller andre personer tilknyttet depotselskabet vil
dog ogsa kunne ifalde straf, hvis de ikke sikrer, at selskabet udferer de pagaldende funktioner samt
undlader at gennemfgre lgbende kontrol heraf. Strafferammen vil afhaenge af, hvor alvorlig situati-
onen er for depotselskabet og af i hvor hgj grad bestyrelse og direktion eller andre har veret med til
at treeffe de beslutninger eller udfagre de handlinger, som har fart til, at depotselskabet ikke har op-
fyldt bestemmelsens krav vedrgrende delegation af depotselskabsfunktioner. Hvis bestyrelse, direk-
tion eller andre har handlet forsetligt kan forholdet vaere omfattet af straffeloven. Hvis forholdet er
sa alvorligt, at det kan veere omfattet af straffeloven, vil der ogsa kunne idemmes faengselsstraf efter
nervaerende bestemmelse. Hvis forholdet er mindre alvorligt vil det veere bgdestraf.

8 107 a i lov om finansiel virksomhed:

Som falge af UCITS V-direktivets tilfgjelse af artikel 26 a, til UCITS-direktivet om krav vedrgren-
de depotselskabets pligt til at stille oplysninger til radighed for Finanstilsynet om de UCITS, som
selskabet er depotselskab for, foreslas det at strafbeleegge depotselskabets undladelse af at opfylde
dette krav, som er angivet i § 107 a. For sa vidt angar neermere om oplysningspligten, se bemark-
ningerne til § 107 a.
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Overtreedelse af § 107 a skal kunne straffes med bgde eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre
hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Strafsubjektet for bestemmelserne er depotselskabet, jf. lov om finansiel virksomhed § 373, stk. 5,
hvorefter der kan paleegges selskaber m.v. strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel 5. Med-
lemmer af depotselskabets bestyrelse og direktion eller andre personer tilknyttet depotselskabet vil
dog ogsa kunne ifalde straf, hvis de ikke sikrer, at selskabet, hvis Finanstilsynet anmoder derom,
giver de pagaldende oplysninger.

Strafferammen vil afhaenge af, hvor alvorlig situationen er for depotselskabet og af i hvor hgj grad
bestyrelse og direktion eller andre har veeret med til at treeffe de beslutninger eller udfere de hand-
linger, som har fart til, at depotselskabet ikke har opfyldt bestemmelsens krav vedrgrende afgivelse
af oplysninger om de UCITS, som selskabet er depotselskab for. Hvis bestyrelse, direktion eller
andre har handlet forsatligt kan forholdet veere omfattet af straffeloven. Hvis forholdet er sa alvor-
ligt, at det kan veere omfattet af straffeloven, vil der ogsa kunne idemmes fengselsstraf efter neer-
veerende bestemmelse. Hvis forholdet er mindre alvorligt vil det veere bgdestraf.

Til nr. 40 (8§ 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

8 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, fastseetter hvilke overtraedelser af lovens bestemmelser,
der straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre hajere straf er forskyldt efter den
gvrige lovgivning.

Straf efter stk. 1 forudsetter, at der er begaet en overtreedelse af én af de bestemmelser, som er
naevnt i bestemmelsen.

Det folger af 8373, stk. 5, jf. 8 27 i straffeloven, at strafansvar for en juridisk person forudsatter, at
der inden for dens virksomhed er begaet en overtraedelse, der kan tilregnes en eller flere til den juri-
diske person knyttede personer eller den juridiske person som sadan.

| de tilfeelde, hvor de strafbelagte bestemmelser omhandler pligter eller forbud for virksomheden er
de mulige ansvarssubjekterne for straf ved overtraedelse af bestemmelserne virksomheden, jf. § 373,
stk. 5, i lov om finansiel virksomhed, og/eller en eller flere personer med tilknytning til virksomhe-
den, oftest ledelsen. Der vil-saledes kunne rejses tiltale mod virksomheden alene eller mod bade
virksomheden og en eller flere personer med tilknytning til virksomheden, og endelig vil der ogsa
kunne rejses tiltale mod en eller flere personer med tilknytning til virksomheden alene. Udgangs-
punktet er tiltale mod virksomheden for overtreedelsen, men dette kan kombineres med tiltale mod
en eller flere personer med tilknytning til virksomheden, hvis en eller nogle af disse personer, har
medvirket forseetligt eller groft uagtsomt til overtreedelsen, og denne ikke er af underordnet karak-
ter. Der skal som udgangspunkt ikke rejses tiltale mod underordnede ansatte.

Med narvearende lovforslag foreslas det at udvide § 126 e, stk. 1, der omhandler, at bestyrelsen og
direktionen i et gruppe 1-forsikringsselskab skal sikre, at der ved opgerelsen af de forsikringsmaes-
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sige hensettelser anvendes en risikofri rentekurve, som fastleegges og offentliggeres af Den Euro-
paiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA), til ogsa
at indeholde et krav om, at bestyrelsen og direktionen i et gruppe 1-forsikringsselskab skal sikre, at
selskabet til enhver tid er i besiddelse af tilstreekkelige forsikringsmeessige hensattelser til daekning
af alle forsikringsforpligtelser over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsafta-
lerne.

Den geldende § 126 e, stk. 1, er allerede i dag strafbelagt. Der @ndres saledes ikke i § 373, stk. 1,
som fglge af @ndringen af § 126 e, stk. 1, som affattet ved dette lovforslags § 1, nr. 21. Det medfg-
rer, at safremt bestyrelsen og direktionen ikke sikrer at gruppe 1-forsikringsselskabet til enhver tid
er i besiddelse af tilstraekkelige forsikringsmaessige henseettelser til dekning af alle forsikringsfor-
pligtelser over for forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne, kan dette straf-
fes med bede eller fangsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige
lovgivning. Strafsubjektet i bestemmelsen er saledes bestyrelsen og direktionen. Gruppe 1-
forsikringsselskabet er ikke strafsubjekt i dette tilfelde, da det ikke vil vaere hensigtsmaessigt at pa-
leegge et i forvejen nadlidende selskab en bgde. En ekstra finansiel-byrde vil blot forveerre selska-
bets gkonomi, hvilket ikke vil veere til gavn for forsikringstagerne.

Det foreslas imidlertid at &ndre § 373, stk. 1, saledes at overtreedelse af § 126 f, 1. pkt., strafbeleeg-
ges.

8 126 f, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed

Som falge af, at § 126 f udvides, jf. dette lovforslags § 1, nr. 23, foreslas § 373, stk. 1, &ndret. Det
er af afgarende betydning, at gruppe 2-forsikringsselskaberne til enhver tid er i besiddelse af til-
streekkelige forsikringsmaessige hensettelser til dekning af alle forsikringsforpligtelser over for
forsikringstagere og andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.

Overtreedelse af § 126 f, 1. pkt., skal kunne straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder, med-
mindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Strafsubjektet i bestemmelsen er bestyrelsen og direktionen. Dette medfgrer, at medlemmer af be-
styrelsen og direktionen i gruppe 2-forsikringsselskaber kan straffes med bgde eller feengsel, hvis de
ikke sikre, at gruppe 2-forsikringsselskabet til enhver tid er i besiddelse af tilstraekkelige forsik-
ringsmaessige henseettelser til dekning af alle forsikringsforpligtelser over for forsikringstagere og
andre begunstigede efter forsikringsaftalerne.

Gruppe 2-forsikringsselskabet er ikke strafsubjekt i dette tilfeelde, da det ikke vil veere hensigts-
massigt at paleegge et i forvejen ngdlidende selskab en bade. En ekstra finansiel byrde vil blot for-

veerre selskabets gkonomi, hvilket ikke vil vare til gavn for forsikringstagerne.

Til nr. 41 (8 373, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)
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Som en konsekvens af, at det geeldende § 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, foreslas ophee-
vet, jf. dette lovforslags § 1, nr. 10, foreslas § 373, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed @ndret, sa
den heri indeholdte henvisning til det geldende § 71, stk. 3, udgar. En finansiel virksomheds over-
treedelse af § 71, stk. 1 og 4, som med dette lovforslag bliver stk. 3, kan som hidtil straffes med bg-
de.

Med den foreslaede @ndring berigtiges endvidere en fejl i § 373, stk. 2, hvorefter overtraedelse af §
77 a, stk. 10, kan straffes med bade, som blev indsat med § 1, nr. 60, i lov nr. 1556 af 21. december
2010 om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om forebyggende foranstaltninger mod hvid-
vask af udbytte og finansiering af terrorisme, lov om veerdipapirhandel m.v., mgntloven og forskel-
lige andre love.

§ 77 a, stk. 10, er en undtagelsesbestemmelse til reglernei § 77 a, stk. 1-7, 09 egner sig saledes ikke
til at veere strafbelagt. Fejlen korrigeres hermed.

Den foreslaede a@ndring medfarer, at overtraedelse af § 77 a; stk.-10,-ikke lengere kan straffes med
bade.

Til nr. 42 (§ 417 d i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas, at der indszttes en ny overgangsbestemmelse. Bestemmelsen gennemfarer solvens I1-
direktivets artikel 308 b, stk. 11.

Bestemmelsen medfarer, at kravene i artikel 254-257 i solvens Il-forordningen udelukkende finder
anvendelse for investeringer i securitiseringspositioner, som blev udstedt fer den 1. januar 2011,
safremt den underliggende eksponering andres efter den 31. december 2014.

Begrebet securitiseringsposition er defineret i artikel 1, stk. 1, nr. 19, i solvens Il-forordningen, der
henviser til definitionen i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni
2013 om tilsynsmassige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om andring af forord-
ning (EU) nr. 648/2012 (herefter benavnt CRR). Det fremgar heraf, at en securitiseringsposition er
en eksponering mod en securitisering.

En securitisering er en transaktion eller ordning, hvorved kreditrisikoen ved en eksponering eller en
pulje af eksponeringer opdeles i trancher. En tranche er et ved aftale fastlagt segment af kreditrisi-
koen ved en eksponering eller ved en raekke eksponeringer, hvor en position i segmentet medferer
risiko for et stgrre eller mindre kredittab end en position af samme starrelse i hvert af de andre sa-
danne segmenter, idet der ikke tages hensyn til den kreditrisikoafdaekning, som tredjemand direkte
giver indehavere af positioner i segmentet eller i andre segmenter, jf. artikel 1, stk. 1, nr. 23, i sol-
vens lI-forordningen, der henviser til definitionen i artikel 4, stk. 1, nr. 67, i CRR. En tranche er
karakteriseret ved at betalingerne i forbindelse med transaktionen eller ordningen afhaenger af ud-
viklingen i eksponeringen eller puljen af eksponeringer og rangordenen af trancher afger fordelin-
gen af tabene i transaktionens eller ordningens levetid, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 61, i CRR.

Side 81 af 105



Bestemmelsen sikrer, at investeringer i securitiseringspositioner foretaget for den 1. januar 2011
ikke er omfattet af de krav, der stilles i forordningen, medmindre, der foretages andringer i den
underliggende eksponering efter den 1. januar 2014.

Til§2

Til nr. 1 (fodnoten i lov om investeringsforeninger m.v.)

Det foreslas, at fodnoten til lov om investeringsforeninger m.v. @ndres som konsekvens af, at der
med lovforslaget foreslas gennemfart Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU af 23.
juli 2014 om &ndring af direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmel-
ser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt
angar depositarfunktioner, aflgnningspolitik og sanktioner (UCITS V-direktivet).

Til nr. 2 (8 2, nr. 11, litra b, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Det foreslas, at § 2, nr. 11, litra b, @ndres saledes at der henvises til-lov.om finansiel virksomhed §§
106-107 b, samt at henvisningen til UCITS-direktivet rettes til 1 overensstemmelse med a&ndringer-
ne i UCITS V-direktivet.

Der er alene tale om konsekvensrettelser, som har til formal at endre henvisningen til de a&ndrede
pligter, der pahviler depotselskabet efter forslagets § 1, nr. 15-18.

Til nr. 3 (8 3, stk. 10, i lov.om investeringsforeninger m.v.)
Efter den nugeeldende § 3, stk. 10;.i lov om investeringsforeninger m.v. skal en investeringsforening
have en formue pa'mindst 10 mio. kr. i hver afdeling.

Ved indferslen af SIKAV’er og verdipapirfonde i lov om investeringsforeninger m.v. i 2012, ind-
fortes der ikke et krav om minimumsformue for de to typer af UCITS. Med lovforslaget foreslas
det, at ligestille investeringsforeninger, som har delegeret den daglige ledelse til et investeringsfor-
valtningsselskab eller et administrationsselskab, med SIKAV’er og vardipapirfonde, hvorfor det
foreslas, at ophave kravet i § 3, stk. 10, om en minimumsformue pa 10 mio. kr. for afdelinger i in-
vesteringsforeninger.

Til nr. 4 (8 5 i lov om investeringsforeninger m.v.)
Med forslaget gennemfgres bl.a. UCITS V-direktivets endringer i artikel 22, stk. 2, i UCITS-
direktivet.

Med det foreslaede stk. 2 bestemmes, at der skal foreligge en skriftlig aftale imellem den danske
UCITS og dens udpegede depotselskab. Det er den danske UCITS’ bestyrelse, der skal treffe be-
slutning om udvelgelsen af og indga aftale med et depotselskab. Safremt den danske UCITS er en
veerdipapirfond, der ikke er en selvstendig juridisk person, og som derfor ikke har egen ledelse, vil
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det veere investeringsforvaltningsselskabet, der skal indga en aftale med et depotselskab. I praksis
har depotselskabsaftalerne altid veeret skriftlige. Der er altsa tale om, at denne praksis lovfeestes.

| det foreslaede stk. 3 bestemmes, at depotselskabsaftalen skal regulere den udveksling af informa-
tion, som er ngdvendig for, at depotselskabet kan udfare sine opgaver i henhold til geeldende regler.
Aftalen skal dermed indeholde de konkrete pligter, som depotselskabet patager sig at udfare i for-
bindelse med aftalen om at vaere depotselskab. Aftalen skal indeholde bestemmelser om udveksling
af alle de oplysninger, som er ngdvendige for, at depotselskabet er i stand til at udfere kontroller
samt opbevare UCITS ens vaerdipapirer og andre likvide aktiver.

Det foreslas i stk. 4, at Finanstilsynet bemyndiges til at fastsaette nermere regler om aftalens ind-
hold. Baggrunden for denne bestemmelse er, at EU-Kommissionen med hjemmel i UCITS-
direktivets artikel 26 b, litra a, kan fastsette nermere regler. om aftalens indhold i en gennemfarel-
sesretsakt. Finanstilsynet vil derfor benytte bemyndigelsen til at fastsatte regler, som er ngdvendige
for at gennemfare de regler, som EU-Kommissionen vedtager. Finanstilsynet agter ikke at fastsette
regler, som indeholder yderligere krav end de, som EU-Kommissionen fastsetter. Det er ikke mu-
ligt at redegere nermere for indholdet af disse regler, der vil blive fastsat, fordi EU-Kommissionen
endnu ikke har udstedt gennemfarelsesretsakter. Safremt EU-Kommissionen valger at fastsette
reglerne i en forordning, som er direkte geeldende i medlemslandene, kan der blive behov for, at
fastsaette supplerende nationale regler, eller justere i de geldende, med henblik pa at sikre, at for-
ordningen kan finde anvendelse.

Til nr. 5 (8 9, stk. 1, nr. 9,.i.lov om investeringsforeninger m.v.)

Efter den geeldende 8 9, stk. 1, nr. 9, tillader Finanstilsynet en investeringsforening at udgve virk-
somhed, hvis formuen i de enkelte afdelinger, der mindst skal udgere 10 mio. kr. for hver afdeling,
er tegnet pa den stiftende generalforsamling og indsat pa en sperret konto i et depotselskab, eller
der foreligger en ubetinget garanti afgivet af et pengeinstitut eller et forsikringsselskab om tegning
af andele i hver afdeling for minimumsbelgbet pa mindst 10 mio. kr.

Den foreslaede bestemmelse har til formal at fastsatte, at et investeringsselskab, der ikke har udpe-
get et administrationsselskab, skal have en tilstreekkelig startkapital pd mindst 300.000 euro, og skal
ses i sammenhang med &ndringen af § 3, stk. 10, i lov om investeringsforeninger m.v.

| overensstemmelse med artikel 29 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF om sam-
ordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veer-
dipapirer (investeringsinstitutter), som endret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/91/EU, foreslas det med neerveerende lovforslag, at @ndre § 9, stk. 1, nr. 9, saledes at der alene
geelder et krav om minimumsformue pa 300.000 euro for investeringsforeninger, som ikke har dele-
geret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab.
Det foreslas derudover med &ndringsforslaget, at formuekravet alene skal vaere opfyldt i forbindel-
se med tilladelse som investeringsforening, og at det saledes ikke lgbende skal opfyldes efterfal-
gende.
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Det skal bemerkes, at i henhold til § 50 i lov om investeringsforeninger m.v. har bestyrelsen i en
investeringsforening pligt til at varetage investorernes interesse ved at sikre, at foreningens formue-
forhold til enhver tid er forsvarlig i forhold til afdelingens og foreningens drift. Dette krav vil forsat
veere geeldende og medfarer for eksempel, at bestyrelsen ikke kan tillade, at formuen i en afdeling
bliver sa lille, at en efterfalgende afvikling vil medfare uforholdsmaessige omkostninger for de til-
bageveerende investorer.

Til nr. 6 (8 15, stk. 2, nr. 3 0g 4, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Efter § 15, nr. 3 og 4, giver Finanstilsynet tilladelse til nye afdelinger i investeringsforeninger, nar
afdelingen har en formue pa mindst 10 mio. kr., og afdelingens minimumsformue enten er tegnet og
indsat pa en sparret konto i et depotselskab, eller der foreligger en ubetinget garanti afgivet af et
pengeinstitut eller et forsikringsselskab om tegning af andele for mindst 10.mio. kr. i afdelingen.

Den foreslaede ophavelse af § 15, stk. 2, nr. 3 og 4, er en konsekvens af, at det med § 2, nr. 6 fore-
slas, at der alene geelder et krav om minimumsformue for investeringsforeninger, som ikke har de-
legeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab,
og disses afdelinger.

Til nr. 7 (8 18, stk. 2, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Det falger af den geldende 8§ 18, stk. 2, at en andelsklasse 1 en investeringsforening skal have en
formue pa mindst 10 mio. kr. Formuen skal senest 6 maneder efter etablering enten vere tegnet og
indsat pa en sperret konto.i.et depotselskab;.eller der skal foreligge en ubetinget garanti fra et pen-
geinstitut eller et forsikringsselskab om tegning af andele for mindst 10 mio. kr.

Den foreslaede ophavelse af bestemmelsen er en konsekvens af, at kravet om minimumsformue i §
§ 9, stk. 1, nr. 9, foreslas andret, saledes at der stilles krav om, at investeringsforeninger har en
formue pa mindst 300.000 euro, medmindre investeringsforeningen har delegeret den daglige ledel-
se til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab.

P& den baggrund foreslas det at ophave § 18, stk. 2.

Til nr. 8 (8 19, nr. 8, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Den gaeldende 8 19, nr. 8, indeholder et krav om, at investeringsforeningers vedteegter skal angive,
om det er foreningens generalforsamling eller bestyrelse, der veaelger og kan udskifte depotselskabet.

Den foreslaede &ndring af § 19, nr. 8, gennemfarer UCITS V-direktivets andringer i artikel 26, stk.
1, i UCITS-direktivet vedrgrende udskiftning af depotselskabet for investeringsforeninger. Med den
foreslaede &ndring af § 19, nr. 8, tilfgjes et krav til investeringsforeningers vedtegter om, at de skal
indeholde betingelser for udskiftning af et depotselskab, og regler om hvorledes investorerne be-
skyttes ved en sadan udskiftning.
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De foreslaede bestemmelser i vedtegterne om betingelserne for udskiftning af foreningens depot-
selskab behgver ikke at veere detaljerede. Der vil typisk veere tale om, at vedtaegterne bestemmer, at
depotselskabet kan udskiftes, hvis bestyrelsen finder, at det vil veere til gavn for foreningen, og hvis
den treeffer beslutning herom. Vedtaegternes bestemmelse om, hvorledes investorerne skal beskyttes
ved en sadan udskiftning kan ga ud pa, at foreningens aktiver skal overdrages direkte fra det gamle
depotselskab til foreningens nye depotselskab. Det er kutyme i branchen, at det gamle depotselskab
aktivt medvirker til at lgse de problemer, der matte opsta i forbindelse med overdragelsen af de de-
ponerede veerdipapirer og likvider til det nye depotselskab.

Til nr. 9 (8 19, nr. 13, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Den geldende § 19, nr. 13, indeholder et krav om, at investeringsforeningers vedteegter skal angive
foreningens bestyrelse eller direktions mulighed for delegation af opgaver i forbindelse med den
daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab.

Den foreslaede § 19, nr. 13, gennemfgrer UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 26, stk. 1, i
UCITS-direktivet vedregrende udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet for investeringsfor-
eninger.

Med den foreslaede @ndring af § 19, nr. 13, tilfgjes et krav til investeringsforeningers vedtegter
om, at de skal indeholde betingelserne for udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet, og om
hvorledes investorerne beskyttes ved en sadan udskiftning.

Bestemmelser i vedtegterne om betingelserne for udskiftning af foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab behgver ikke at vaere detaljerede. Der vil typisk veere tale om, at vedteegterne bestem-
mer, om det er bestyrelsen eller direktionen, der kan delegere den daglige ledelse til et investerings-
forvaltningsselskab og, at ledelsen kan traekke delegationen tilbage og give den til et nyt investe-
ringsforvaltningsselskab, hvis bestyrelsen eller 1 givet fald direktionen finder, at det vil vere til
gavn for foreningen, og hvis den traeffer beslutning herom. Vedtegternes bestemmelse om, hvorle-
des investorerne skal beskyttes ved en sadan udskiftning kan ga ud pa, at foreningens aktiviteter
skal overdrages direkte fra det gamle investeringsforvaltningsselskab til foreningens nye investe-
ringsforvaltningsselskab.

Til nr. 10 (8 20, nr. 8, i.lov om investeringsforeninger m.v.)
Den foreslaede § 20, nr. 8, gennemfarer UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 26, stk. 1, i
UCITS-direktivet vedrerende udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet for SIKAV er.

Med den foreslaede andring af § 20, nr. 8, indfares et krav om, at en SIKAV’s vedtagter skal inde-
holde betingelserne for udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet, og hvorledes investorerne
beskyttes ved en sadan udskiftning.

Den galdende § 20, nr. 8, indeholder alene et krav om, at SIKAV’ens vedtegter skal indeholde
bestemmelser om bestyrelsens valg af investeringsforvaltningsselskab og udskiftning heraf.
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Bestemmelser 1 vedtegterne om betingelserne for udskiftning af SIKAV’ens investeringsforvalt-
ningsselskab behgver ikke at veere detaljerede. Der vil typisk veere tale om, at vedtaegterne bestem-
mer, at bestyrelsen kan opsige aftalen med SIKAV’ens investeringsforvaltningsselskab og valge et
nyt investeringsforvaltningsselskab, hvis bestyrelsen finder, at det vil vare til gavn for SIKAV’en,
og hvis den treeffer beslutning herom. Vedtegternes bestemmelse om, hvorledes investorerne skal
beskyttes ved en sddan udskiftning kan ga ud pa, at SIKAV’ens aktiviteter skal overdrages direkte
fra det gamle investeringsforvaltningsselskab til foreningens nye investeringsforvaltningsselskab.

Til nr. 11 (8 20, nr. 9, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Den geeldende § 20, nr. 9, indeholder alene et krav om, at en SIKAV’s vedtegter skal angive, om
det er SIKAV’ens generalforsamling eller bestyrelse, der veelger og kan udskifte depotselskabet.

Den foreslaede § 20, nr. 9, gennemfarer UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 26, stk. 1, i
UCITS-direktivet vedrerende udskiftning af depotselskabet for SIKAV er.

Med den foreslaede andring af § 20, nr. 9, indfares et krav om, at en SIKAV’s vedtegter skal inde-
holde betingelserne for udskiftning af depotselskabet, og om hvorledes investorerne beskyttes ved
en sadan udskiftning.

Bestemmelser i vedtegterne om betingelserne for udskiftning af SIKAV’ens depotselskab behaver
ikke at veere detaljerede. Der vil typisk veere tale om, at vedtaegterne bestemmer, at depotselskabet
kan udskiftes, hvis bestyrelsen finder, at det vil vere til gavn for SIKAV’en, og hvis den traeffer
beslutning herom. Vedtegternes bestemmelse om; hvorledes investorerne skal beskyttes ved en
sadan udskiftning kan ga ud pd, at SIKAV’ens aktiver skal overdrages direkte fra det gamle depot-
selskab til SIKAV’ens nye depotselskab. Det er kutyme i branchen, at det gamle depotselskab aktivt
medvirker til at lgse de problemer, der matte opsta i forbindelse med overdragelsen af de deponere-
de veerdipapirer og likvider til det nye depotselskab.

Til nr. 12(8 21, nr. 3, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Den foreslaede endring af § 24, nr. 3, gennemfarer UCITS V-direktivets andringer i artikel 26, stk.
1, i UCITS-direktivet vedrgrende udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet for veerdipapir-
fonde.

Med den foreslaede &ndring indfgres et krav i § 21, nr. 3, om, at en vardipapirfonds fondshestem-
melser skal indeholde betingelser for udskiftning af investeringsforvaltningsselskabet, og hvorledes
investorerne beskyttes ved en sadan udskiftning, udover at skulle indeholde bestemmelser om inve-
steringsforvaltningsselskabets navn og eventuelle binavne.

Normalt vil det ikke veere muligt at udskifte en verdipapirfonds investeringsforvaltningsselskab,
fordi fonden er oprettet af investeringsforvaltningsselskabet og er en del af selskabet. Der kan dog
forekomme tilfelde, hvor man som led i en reorganisering eller rekonstruktion gnsker at overflytte
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en veerdipapirfond til et andet investeringsforvaltningsselskab. Fondsbestemmelser om betingelser-
ne for udskiftning af en vaerdipapirfonds investeringsforvaltningsselskab behgver ikke at veere de-
taljerede. Der vil typisk veere tale om, at vedtaegterne bestemmer, at bestyrelsen for investeringsfor-
valtningsselskabet kan overdrage verdipapirfonden til et andet investeringsforvaltningsselskab, hvis
bestyrelsen finder, at det vil veere til gavn for vaerdipapirfonden eller investeringsforvaltningssel-
skabet, og hvis den treeffer beslutning herom. Vedtaegternes bestemmelse om, hvorledes investorer-
ne skal beskyttes ved en sadan udskiftning kan ga ud pa, at fondens aktiviteter skal overdrages di-
rekte fra det gamle investeringsforvaltningsselskab til fondens nye investeringsforvaltningsselskab.

Til nr. 13 (8§ 21, nr. 9, i lov om investeringsforeninger)
Den foreslaede § 21, nr. 9, gennemfgrer UCITS V-direktivets @ndringer i artikel 26, stk. 1, i
UCITS-direktivet vedrgrende udskiftning af depotselskabet for veerdipapirfonde.

Med den foreslaede andring indfares et krav i § 21, nr. 9, om, at en vardipapirfonds fondsbestem-
melser skal indeholde betingelser for udskiftning af depotselskabet, og om hvorledes investorerne
beskyttes ved en sadan udskiftning, hvor den galdende § 24,.nr.-9;alene indeholder et krav om, at
en veerdipapirfonds fondsbestemmelser skal‘indeholde bestemmelser om valg og udskiftning af de-
potselskabet.

Fondsbestemmelser om betingelserne for udskiftning af vaerdipapirfondens depotselskab behgver
ikke at veere detaljerede. Der vil typisk veere tale om, at fondsbestemmelserne bestemmer, at depot-
selskabet kan udskiftes, hvis investeringsforvaltningsselskabet finder, at det vil veere til gavn for
fonden, og hvis det treeffer beslutning herom. Fondsbestemmelsernes bestemmelse om, hvorledes
investorerne skal beskyttes ved en sadan udskiftning kan ga ud pa, at fondens aktiver skal overdra-
ges direkte fra det gamle depotselskab til fondens nye depotselskab. Det er kutyme i branchen, at
det gamle depotselskab aktivt medvirker til at lgse de problemer, der matte opsta i forbindelse med
overdragelsen af de deponerede veerdipapirer og likvider til det nye depotselskab.

Til nr. 14 (8 56, stk. 3,1 lov om investeringsforeninger)

Efter 8 56, stk. 3, skal et medlem af en investeringsforenings bestyrelse eller direktion eller den
eksterne revisor straks meddele Finanstilsynet om en formodning om, at en afdeling ikke opfylder
formuekravene i den nugeldende § 3, stk. 10.

Bestemmelsen foreslas ophavet som falge af, at kravet om minimumsformue for afdelinger af inve-
steringsforeninger i § 3, stk. 10, foreslas ophavet.

Til nr. 15 (8 109, stk. 3, i lov om investeringsforeninger)

Efter § 109, stk. 3, skal en investeringsforening afvikle en andelsklasse, safremt den ikke opfylder
kravet om minimumsformue, senest 6 maneder efter etablering. Safremt en eksisterende andelsklas-
se i en investeringsforening ikke har tilvejebragt den foreskrevne formue inden for en af Finanstil-
synet fastsat frist, skal andelsklassen ligeledes afvikles.
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Den foreslaede ophzavelse af § 109, stk. 3, er en konsekvens af, at det foreslas, at kravet om mini-
mumsformue i 8 9, stk. 1, nr. 9 alene skal finde anvendelse ved tilladelse til investeringsforeninger,
som ikke har delegeret den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et admini-
strationsselskab, og ikke disses andelsklasser.

Til nr. 16 (8 110, stk. 2 og 3, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Efter § 110, stk. 2 og 3, kan Finanstilsynet inddrage en investeringsforenings tilladelse eller en in-
vesteringsforenings afdelings tilladelse, hvis ikke afdelingen eller alle foreningens afdelinger opfyl-
der kravet om minimumsformue og ikke har tilvejebragt minimumsformuen inden for en frist fast-
sat af Finanstilsynet.

Som en konsekvens af, at det med lovforslaget foreslas at &ndre kravet om minimumsformue, sale-
des at det alene finder anvendelse, nar investeringsforeninger, som ikke har delegeret den daglige
ledelse til et investeringsforvaltningsselskab eller til et administrationsselskab, sgger om tilladelse
som investeringsforening, ophaeves § 110, stk. 2 og 3.

Til nr. 17 (8 112, stk. 2, 2. pkt., i lov om investeringsforeninger m.v.)
Efter § 112, stk. 2, 2. pkt., kan en afdeling ikke traeffe beslutning om forenklet afvikling, hvis kravet
om minimumsformue i 8 9, stk. 1, nr.9, ikke er opfyldt.

Som en konsekvens af, at kravet om minimumsformue i 8 9, stk. 1, nr. 9, foreslas ophavet for afde-
linger og andelsklasser af investeringsforeninger, foreslas det tillige, at ophaeve § 112, stk. 2, 2. pkt.,
i lov om investeringsforeninger m.v.

Til nr. 18 (8 164, stk. 6, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Efter den geeldende § 164, stk. 6, i lov om investeringsforeninger m.v. kan Finanstilsynet indhente
oplysninger til brug for videregivelse til de i § 175, stk. 6, nr. 14 og 18, nevnte myndigheder. Fi-
nanstilsynet kan saledes efter § 164, stk. 1-4, indhente oplysninger til brug for videregivelse til fi-
nansielle myndigheder i andre medlemsstater og i tredjelande.

Undtagelsen til tavshedspligten i § 175, stk. 6, blev imidlertid a&ndret og udvidet med lov nr. 268 af
25. marts 2014 om &ndring af lov om finansiel virksomhed og forskellige andre love, uden der ske-
te en justering af § 164, stk. 6.

Som en konsekvens heraf foreslas det, at tilpasse bestemmelsen i § 164, stk. 6. Det foreslas derfor,
at Finanstilsynet kan indhente oplysninger til brug for de i 8 175, stk. 6, nr. 16-28, nevnte myndig-
heder og organer, svarende til de myndigheder og organer beliggende i andre medlemsstater og
tredjelande, der under visse forudsetninger kan videregives oplysninger til efter § 175, stk. 6.

Den foreslaede bestemmelse svarer i gvrigt til lignende bestemmelser i anden finansiel lovgivning
om Finanstilsynets mulighed for, at indhente oplysninger til brug for videregivelse til myndigheder
0g organer i andre lande.
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Til nr. 19 (8 177, stk. 1, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Det foreslas, at indsette et nyt nr. 8 i § 177, stk. 1, om central investorinformation.

Forslaget indebarer, at Finanstilsynet fremadrettet ogsa skal orientere offentligheden om sager, som
er behandlet af Finanstilsynet, anklagemyndigheden eller domstolene, og som er af almen interesse
eller af betydning for forstaelsen af central investorinformation, jf. § 103. Herved ligestilles doku-
mentet med central investorinformation med prospektet, hvor Finanstilsynet efter den geeldende nr.
7 skal orientere offentligheden om sager af interesse.

Kommissionens forordning nr. 583/2010 af 1. juli 2010 om gennemfarelse af Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2009/65/EF for sa vidt angar central investorinformation og de betingelser, der
skal opfyldes, nar central investorinformation eller prospektet udleveres pa et andet varigt medium
end papir eller et websted fastsatter detaljerede krav til form og indhold af den centrale investorin-
formation.

Til nr. 20 ( § 190, stk. 1, i lov om investeringsforeninger m.v.)

8§ 190, stk. 1, i lov om investeringsforeninger m.v. fastsetter hvilke overtreedelser af lovens be-
stemmelser, der straffes med bgde eller fengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er for-
skyldt efter den gvrige lovgivning. Som falge af de gvrige foreslaede @ndringer i lov om investe-
ringsforeninger m.v. foreslas en reekke @ndringer i bestemmelsen.

Straf efter stk. 1 forudsatter, at der er begaet en overtreedelse af én af de bestemmelser, som er
naevnt i bestemmelsen.

Lov om investeringsforeninger m.v. indeholder ikke mulighed for at paleegge en juridisk person
strafansvar for en overtredelse, der kan tilregnes den juridiske person som sadan. Det skyldes at
hensynet bag de fleste af de regler, der kan straffesanktioneres, er at beskytte investorerne og deres
investeringer. En overtraedelse af disse regler bringer altsa investorernes formue i fare. Hvis man
idemmer den danske UCITS en bgde for overtreedelse af sadanne investorbeskyttelsesregler, bliver
det investorerne, som skal betale bgden for, at deres formue har veret bragt i fare. Det er ikke fun-
det rimeligt. Derfor er der alene mulighed for at straffe medlemmer af en UCITS’ bestyrelse eller
direktion eller andre med tilknytning til en dansk UCITS, hvis en eller nogle af disse personer har
medvirket forsztligt eller groft uagtsomt til overtraedelsen. Der skal som udgangspunkt ikke rejses
tiltale mod underordnede ansatte for overtreedelse af bestemmelser i loven.

Nedenfor anfgres bemaerkninger vedrgrende de enkelte a&ndringer i forslaget til eendringer i § 190,
stk. 1.

8 48, stk. 3 0g 4, i lov om investeringsforeninger m.v.:
Som konsekvens af, at der i UCITS V-direktivet indfgres en ny artikel 99 a, litra m, i UCITS-
direktivet, som bestemmer, at medlemsstaterne skal sikre, at der er sanktionsmuligheder for de nati-
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onale bestemmelser til gennemfgrelse af direktivets bestemmelser om krav vedrgrende delegation
til tredjemand fra en investeringsforening, som ikke har overladt den daglige administration til et
investeringsforvaltningsselskab (selvforvaltende forening), foreslas det at &ndre § 48, stk. 1, 6 og 7
til § 48, stk. 1, 3, 4, 6 og 7 og dermed som noget nyt at strafbelsegge § 48, stk. 3 og 4.

| § 48, stk. 3, bestemmes, at bestyrelsen kun kan indga aftaler om portefaljepleje med selskaber, der
har tilladelse hertil, og som ikke er depotselskab for foreningen, eller er et andet selskab, hvis inte-
resser kan vaere i strid med den pageeldende forenings eller investorenes interesser.

Med lovforslaget kan overtreedelse af § 48, stk. 3, straffes med bgde eller faengsel indtil 4 maneder,
medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning:

Strafsubjektet for bestemmelsen er investeringsforeningens bestyrelse, fordi bestyrelsen skal indga
eller godkende alle delegationsaftaler pa foreningens vegne.

Strafferammen vil afhange af, hvor alvorlig overtreedelsen er.og-af; om investorernes interesser er
blevet tilsidesat pa bekostning af det selskabs interesser, som der ulovligt er delegeret til. Hvis be-
styrelse, direktion eller andre har handlet forsetligt kan forholdet veere omfattet af straffeloven.
Hvis forholdet er sa alvorligt, at det kan veere omfattet af straffeloven, vil der ogsa kunne idemmes
feengselsstraf efter naerveerende bestemmelse. Hvis forholdet er mindre alvorligt vil det veere bgdes-
traf.

| 8 48, stk. 4, bestemmes,.at bestyrelsen skal sikre, at alle de aftaler om delegation af opgaver skal
medfare en mere effektiv drift af foreningen, samt at de overholder de krav, lovgivningen stiller til
delegation af opgaver.

Med lovforslaget kan overtreedelse af § 48, stk. 4, straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder,
medmindre hgjere straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Strafsubjektet for bestemmelsen er investeringsforeningens bestyrelse dels, fordi bestyrelsen skal
indga eller godkende alle delegationsaftaler pd foreningens vegne, dels fordi bestyrelsen har det
endelige ansvar for foreningens drift.

Strafferammen vil afhange af, hvor alvorlig overtraedelsen er og, af om investorernes interesser i at
foreningen har en billig og effektiv drift er blevet tilsidesat pa bekostning af det selskabs interesser,
som der er delegeret til. Hvis bestyrelse, direktion eller andre har handlet forsatligt kan forholdet
vaere omfattet af straffeloven. Hvis forholdet er sa alvorligt, at det kan veere omfattet af straffeloven,
vil der ogsa kunne idemmes faengselsstraf efter nervaerende bestemmelse. Hvis forholdet er mindre
alvorligt vil det veere bgdestraf.

Til §3
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Tilnr. 1 (8 841, stk. 1, 1. pkt., i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Det fremgar af den geldende § 84 | i lov om vardipapirhandel m.v., at Finanstilsynet pa sin hjem-
meside skal offentliggere pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg, tvangshader og afgerelser om
suspension af stemmerettigheder givet til bade juridiske og fysiske personer, som er ansvarlige for
overtreedelse af § 27, stk. 7, om offentliggerelse af ars- og halvarsrapporter, § 27, stk. 13, om offent-
liggarelse af beretninger om betalinger til myndigheder, § 27 a, stk. 1-3, om offentliggerelse, regi-
strering og opbevaring af oplysninger, 8 29 om meddelelse af starre besiddelser af aktier, rettighe-
der til at erhverve, afhaende eller udgve stemmerettigheder og finansielle instrumenter, samt regler
udstedt i medfer af § 27, stk. 12 og 14, § 29, stk. 7, og 8§ 30 eller forordninger udstedt i medfar af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis verdipapirer er optaget til
handel pa et reguleret marked, herefter benavnt gennemsigtighedsdirektivet. Det fremgar endvide-
re, at Finanstilsynet pa sin hjemmeside skal offentliggare politianmeldelser af juridiske personer,
som er ansvarlige for overtredelse af de navnte regler. Bestemmelsen implementerer Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013 om andring af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF om harmonisering-af gennemsigtighedskrav i forbin-
delse med oplysninger om udstedere, hvis vardipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked,
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF om det prospekt, der skal offentliggares, nar
veerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til handel, og Kommissionens direktiv
2007/14/EF om gennemfarelsesbestemmelser til visse bestemmelser'i gennemsigtighedsdirektivet,
herefter benavnt direktiv 2013/50/EU.

Med henblik pa at sikre en direktivnaer implementering foreslas det med &ndringen af § 84 1, stk. 1,
1. pkt., i lov om veardipapirhandel m.v., at indfare et krav om offentliggerelse af pataler, pabud,
administrative bgdeforeleeg og tvangsbgder i sager om kontrol af finansielle oplysninger efter § 83,
stk. 2 og 3, i lov om veerdipapirhandel m.v. For sa vidt angar sager vedrgrende virksomheder omfat-
tet af arsregnskabsloven, treeder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets sted, jf. § 83, stk. 2, 4. pkt., i lov
om veardipapirhandel. m.v. Baggrunden for den foreslaede @ndring er, at kravene til indholdet i og
offentligggrelse af barsnoterede virksomheders finansielle oplysninger fremgar af artikel 4 og 5 i
gennemsigtighedsdirektivet. Idet artikel 29 i gennemsigtighedsdirektivet kraever offentliggerelse af
alle sanktioner og foranstaltninger for overtreedelser af bestemmelser, der implementerer direktivet,
skal alle pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg og tvangsbgder for overtraedelse af regnskabs-
reglerne tillige offentliggeres. Offentliggerelsen omfatter kontrol efter § 83, stk. 2 og 3, i lov om
veerdipapirhandel m.v., og omfatter sdledes ikke alene afggrelser vedrarende rent finansielle for-
hold, men ogsa afgarelser vedrgrende overtraedelse af krav til ikke finansielle oplysninger, der ind-
gar i arsrapporten, herunder f.eks. krav til virksomhedernes redegearelse for god selskabsledelse eller
for samfundsansvar (CSR).

For pataler og pabud som udstedes af Finanstilsynet til en finansiel virksomhed m.v. for overtradel-
se af regnskabslovgivningen, kan bekendtgarelse nr. 1567 af 23. december 2014 om finansielle
virksomheders m.v. pligt til at offentligggre Finanstilsynets vurdering af virksomheden m.v. endvi-
dere finde anvendelse, hvis Finanstilsynet finder, at en patale eller et pabud til den finansielle virk-
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somhed m.v. er af betydning for virksomhedens kunder, indskydere, gvrige kreditorer eller de fi-
nansielle markeder, hvorpa udsteders veerdipapirer handles m.v. Hvis pataler og pabud udstedt af
Finanstilsynet ikke vurderes af betydning for de ovenfor navnte, vil offentliggarelse af patalen eller
pabuddet alene ske pa Finanstilsynets hjemmeside, jf. den foreslaede bestemmelse.

| tilfeelde af at der pa Finanstilsynets hjemmeside skal ske offentliggerelse efter bade § 84 c i lov
om verdipapirhandel m.v. og denne bestemmelse, skal offentliggerelse alene ske efter § 84 |. Be-
stemmelsen omhandler saledes alene Finanstilsynets offentliggerelse. Hvis der er tale om en reakti-
on fra Finanstilsynets bestyrelse, jf. 8 84 ¢, imod en virksomhed under tilsyn, er virksomheden for-
pligtiget til at offentliggare oplysninger herom efter reglerne i § 84.¢, stk. 1.

Det bemzrkes, at oplysninger om at fysiske personer har overtradt strafsanktioneret lovgivning,
herunder modtaget pabud og pataler m.v., vil kunne veere oplysninger om andre rent private forhold
i henhold til § 8 i persondataloven og offentliggarelse, som forudsat i artikel 29 i direktiv
2013/50/EU, findes ikke i alle tilfeelde at kunne ske inden for persondatalovens rammer. Den fore-
slaede bestemmelse indebeerer saledes i forhold til spgrgsmalet-om; hvorvidt offentliggerelse kan
ske, en fravigelse af persondatalovens regler. Persondatalovens regler finder i gvrigt anvendelse,
herunder eksempelvis regler om behandlingssikkerhed, indsigt m.v. Der henvises i den forbindelse
ogsa til betragtning 27 i preeamblen til direktiv 2013/50/EU, hvoraf det bl.a. fremgar, at Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om beskyttelse af fysiske personer i
forbindelse med behandling af personoplysninger og om fri udveksling af sadanne oplysninger og
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om beskyttelse
af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger i feellesskabsinstitutionerne
og -organerne og om fri udveksling af sadanne oplysninger i alle enkeltheder finder anvendelse pa
behandlingen af personoplysninger 'i. forbindelse med Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med
oplysninger om udstedere, hvis verdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked, herefter
benavnt gennemsigtighedsdirektivet.

8§ 5 i persondataloven indeholder en reekke grundleeggende principper, der geelder for alle behand-
linger af personoplysninger, herunder fastsatter bestemmelsen bl.a., at indsamlede oplysninger ikke
ma opbevares pa en made, der giver mulighed for at identificere den registrerede i et leengere tids-
rum end det, der er ngdvendigt af hensyn til de formal, hvortil oplysningerne behandles. For at iagt-
tage § 5, stk. 5, i persondataloven, fremgar det af den geldende § 84 I, stk. 5, 2. pkt., at offentlig-
gjorte oplysninger, som vedrarer fysiske personer, kun skal fremga af Finanstilsynets hjemmeside,
sa lenge oplysningerne anses for ngdvendige i forhold til de samfundsmassige hensyn bag offent-
liggarelsen.

Til nr. 2 (8 841, stk. 1, 3. pkt., i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Det fremgar af den geeldende § 84 | i lov om veerdipapirhandel m.v., at Finanstilsynet pa sin hjem-
meside skal offentliggere pataler, pabud, administrative bgdeforeleeg, tvangshader og afgerelser om
suspension af stemmerettigheder givet til bade juridiske og fysiske personer, som er ansvarlige for
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overtreedelse af 8 27, stk. 7, § 27, stk. 13, om offentliggarelse af beretninger om betalinger til myn-
digheder, om offentliggerelse af ars- og halvarsrapporter, § 27 a, stk. 1-3, om offentliggerelse, regi-
strering og opbevaring af oplysninger, 8 29 om meddelelse af starre besiddelser af aktier, rettighe-
der til at erhverve, afhaende eller udgve stemmerettigheder og finansielle instrumenter, samt regler
udstedt i medfer af § 27, stk. 12 og 14, § 29, stk. 7, og 8§ 30 eller forordninger udstedt i medfar af
gennemsigtighedsdirektivet. Det fremgar endvidere, at Finanstilsynet pa sin hjemmeside skal of-
fentliggere politianmeldelser af juridiske personer, som er ansvarlige for overtreedelse af de navnte
regler. Dette er en implementering af de a&ndringer i gennemsigtighedsdirektivet, der sker ved di-
rektiv 2013/50/EU.

Det foreslas med @ndringen af § 84 I, stk. 1, 1. pkt., i lov om veerdipapirhandel m.v., jf. lovforsla-
gets § 3, nr. 1, at indfgre et krav om offentliggerelse af pataler, pabud, administrative bgdeforeleg
og tvangsbgader i sager om kontrol af finansielle oplysninger efter § 83, stk. 2 og 3, i lov om verdi-
papirhandel m.v. Det foreslas i den forbindelse at indsatte et nyt 3. pkt. til § 84 I, stk. 1, til lov om
veerdipapirhandel m.v., hvorved der indszttes hjemmel til, at Finanstilsynet ved pabud og pataler i
sager om overtredelse af regnskabsreglerne kan offentliggere et resumé af sagen. Et sadan resumé
skal i henhold til den foreslaede bestemmelse i overensstemmelse med artikel 29 i gennemsigtig-
hedsdirektivet som minimum indeholde oplysninger om overtreedelsen, herunder en beskrivelse af
de overtradte bestemmelser, og en angivelse af den virksomhed eller person, som pabuddet eller
patalen er rettet imod.

Tilnr. 3 (8§ 841, stk. 1, 4. pkt., i lov.om veerdipapirhandel m.v.)
Den foreslaede andring er.en konsekvens af, at det foreslas at indsztte et nyt 3. pkt. i § 84 1, stk. 1, i
lov om veerdipapirhandel m.v., jf. lovforslagets 8§ 3, nr. 2.

Til nr. 4 (8 844, stk. 2, nr. 5 og 6., i lov.om veerdipapirhandel m.v.)
Den foreslaede @ndring er en konsekvens af, at det foreslas at indsette to nye numre i § 84 I, stk. 2,
i lov om veerdipapirhandel m.v., jf. lovforslagets 8 3, nr. 5.

Tilnr.5 (8 84 |, stk. 2, nr. 509 6, i lovom verdipapirhandel m.v.)

Med den foreslaede tilfgjelse til § 84 1, stk. 2, nr. 5, i lov om vardipapirhandel m.v. foreslas, at for
udstedere af veerdipapirer med hjemsted i Danmark skal overtraedelse af reglerne for finansiel in-
formation i arsrapporter og delarsrapporter i arsregnskabsloven, §§ 183-193 i lov om finansiel virk-
somhed, 88 63 og 64 i lov om investeringsforeninger m.v., og regler udstedt i medfgr § 131 i lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., hvis verdipapirerne er optaget til handel pa et
reguleret marked her i landet, i et andet land inden for den Europeiske Union eller i et land, som
Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, offentliggares. Det foreslas endvidere, at
overtreedelse af regler udstedt i medfer af arsregnskabsloven, &8 196 i lov om finansiel virksomhed,
samt § 76 i lov om investeringsforeninger m.v. og i gvrigt overtreedelse af bestemmelserne i Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning om anvendelse af internationale regnskabsstandarder skal
offentliggares. Endelig foreslas det, at overtreedelse af reglerne for finansiel information i ars- og
delarsrapporter fra udstedere, der har Danmark som hjemland ifglge regler fastsat i medfar af § 30,
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som disse regler er fastlagt i den regnskabslovgivning, de pagaldende udstedere er omfattet af, skal
offentliggeres. De navnte regler er de regler, der i henhold til § 83, stk. 2 og 3, i lov om verdipa-
pirhandel m.v. er genstand for Finanstilsynets kontrol af de omfattede virksomheders arsrapporter
og halvarsrapporter, jf. § 83, stk. 2 og 3. | sager vedrgrende virksomheder omfattet af arsregnskabs-
loven, treeder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets sted, jf. 8 83, stk. 2, 4. pkt., i lov om veerdipapir-
handel m.v. Erhvervsstyrelsens kontrol efter 8 83, stk. 2 og 3, i lov om verdipapirhandel m.v., om-
fatter ikke alene kontrol af rent finansielle forhold, men ogsa afgarelser vedrgrende overtraeedelse af
krav til ikke finansielle oplysninger, der indgar i arsrapporten, herunder f.eks. krav til virksomhe-
dernes redegerelse for god selskabsledelse eller for samfundsansvar (CSR).

Til nr. 6 (8 87, stk. 9, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Afsnit 2 i EMIR-forordningen paleegger sakaldte ikke finansielle modparter forpligtelser i forbin-
delse med handel med OTC-derivater. Et OTC-derivat-er et afledt finansielt instrument, der ikke
handles pa en bars eller et tilsvarende reguleret marked.

Ved en ikke finansiel modpart skal i henhold til forordningens artikel 2, stk. 1, nr. 9, forstas en en-
hed, der hverken er omfattet af definitionen‘af en central modpart (CCP) i forordningens artikel 2,
stk. 1, nr. 1 eller definitionen af en finansiel modpart i forordningens artikel 2, stk. 1, nr. 8.

Forordningens artikel 9, stk. 1, forpligter ikke finansielle modparter til at indberette alle OTC-
derivathandler til et transaktionsregister. Endvidere forpligter forordningens artikel 10, stk. 1, ikke
finansielle modparter til at cleare alle standardiserede OTC-derivathandler, nar veerdien af modpar-
tens handler overskrider graensevardien, der skal fastseettes i medfgr af forordningens artikel 10,
stk. 3. OTC-derivathandler, der ikke cleares via centrale modparter, skal underlaegges en vis risiko-
styring jf. forordningens artikel 11. Denne risikostyring omfatter rettidig bekraftelse af handlens
vilkar, anvendelse af risikomindskende forretningsgange samt daglig verdiansattelse efter mar-
kedsveerdimetoden. Derudover skal ikke finansielle modparter, der overskrider greenseverdien, stil-
le sikkerhed, jf. forordningens artikel 11, stk. 3, for handler, der pa grund af manglende standardise-
ring, ikke er egnet til clearing. Koncerninterne handler kan undtages fra clearingforpligtelsen i det
omfang, det folger af forordningens artikel 4 og undtages fra pligten til bilateral sikkerhedsstillelse i
det omfang, det fglger af forordningens artikel 11.

| medfer af § 83, stk. 1, 3. pkt., I lov om veerdipapirhandel m.v. er Finanstilsynet udpeget som kom-
petent myndighed til at pase overholdelsen af EMIR-forordningen bortset fra forordningens afsnit 6
og 7. Heri ligger en forpligtelse for Finanstilsynet til at pase, at ikke finansielle modparter overhol-
der forordningens afsnit 2.

Det fremgar ikke direkte af EMIR-forordningen hvilke tilsynshefgjelser, den kompetente myndig-
hed skal tilleegges. Forordningens artikel 9, stk. 1, forpligter imidlertid medlemsstaterne til at treeffe
de ngdvendige foranstaltninger for at sikre, at sanktionssystemet for finansielle modparter og ikke
finansielle modparter, der er indfert i medfgr af forordningens artikel 9, stk. 1, kan handhaves. Det
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vurderes, at Finanstilsynet for at opfylde dette krav ngdvendigvis ma tillegges tilsynshefajelser
over for ikke finansielle modparter svarende til Finanstilsynets gvrige tilsynsbefgjelser.

Derfor foreslas indsat en hjemmel i § 87, stk. 9, der giver Finanstilsynet adgang til at anvende de
kontrolbefgjelser, der er oplistet i lovens 8§ 87, stk. 1-6 og 8, i forbindelse med tilsynet med ikke
finansielle modparters overholdelse af deres forpligtelser efter afsnit 2 i EMIR-forordningen.

Finanstilsynet vil som felge heraf kunne foretage stedlige kontrolbesgg hos ikke finansielle modpar-
ter pa linje med de kontrolbefgjelser, som Finanstilsynet er tillagt i forbindelse med udgvelsen af
Finanstilsynets gvrige opgaver.

Finanstilsynets tilsynsbefgjelser overfor ikke finansielle modparter forventes tilrettelagt i overens-
stemmelse med Finanstilsynets nuvaerende praksis for finansielle virksomheder. P4 den baggrund
vil kontrolbesgg saledes almindeligvis blive afholdt pa grundlag af varsel og indkaldelse, men vil
undtagelsesvist ogsa kunne finde sted med kort varsel eller uvarslet, hvis virksomhedens forhold
eller markedsforholdene tilsiger det. Tilretteleeggelsen af kontrolbesgg. vil ske ud fra en risikobase-
ret tilgang. Heri ligger, at Finanstilsynet har fokus pa de stgrre og risikofyldte virksomheder, hvor
risikoen for overtraedelser eller konsekvenserne heraf er starst. | gvrigt forventes tilsynet tilpasset
niveauet i de gvrige medlemsstater.

Nar Finanstilsynet skanner det‘ngdvendigt at fa adgang til ikke finansielle modparter uden retsken-
delse, skal dette ske i overensstemmelse med retssikkerhedslovens regler.

Til§4

Til nr. 1 (8 21, stk. 3, nr. 4, i revisorloven)

8 21, stk. 3, i revisorloven, angiver hvilke virksomheder, der vurderes at veere af serlig interesse for
offentligheden. Der gelder en raekke skaerpede krav for revisionen af virksomhederne omfattet af
lovens § 21, stk. 3, herunder krav om rotationspligt for revisor, forbud mod at yde regnskabsmaessig
assistance, hyppigere kvalitetskontrol fra Revisortilsynet, samt offentliggerelse af gennemsigtig-
hedsrapport.

Til virksomhederne, der vurderes at veere af serlig interesse for offentligheden herer efter den geel-
dende affattelse bl.a. virksomheder og foreninger, der er omfattet af kapital- eller formuekrav i hen-
hold til lovgivningen for finansielle virksomheder eller foreninger, samt ATP koncernen, jf. det
nugeldende § 21, stk. 3, nr. 4.

Bestemmelsen blev ved den seneste &ndring, jf. 8 10 i lov nr. 1490 af 23. december 2014, formule-
ret saledes, at Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Lgnmodtagernes Dyrtidsfond, der
hidtil havde veeret omfattet, ved en fejl udgik af bestemmelsen, ligesom alle Arbejdsmarkedets Til-
leegspensions datterselskaber blev omfattet af bestemmelsen, hvilket heller ikke var tilsigtet. For at
rette op pa dette foreslas det at @ndre bestemmelsen sa Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring
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og Lenmodtagernes Dyrtidsfond omfattes sammen med Arbejdsmarkedets Tilleegspension, mens de
datterselskaber til Arbejdsmarkedets Tilleegspension, som ikke er omfattet af kapital- eller formue-
krav i henhold til lovgivningen for finansielle virksomheder, ikke omfattes af bestemmelserne. For i
gvrigt at skabe starre klarhed om hvilke virksomhedstyper, der er omfattet via 8§ 21, stk. 3, nr. 4, er
det valgt at nyaffatte bestemmelsen, sa den nu udtrykkeligt oplister de virksomhedstyper, der er
omfattet.

Til 85

Til nr. 1 (8 2, nr. 14, i lov restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder)
Der er tale om en konsekvensandring som faglge af, at lov om finansiel virksomhed 8 5, stk. 1, nr.

32, med lov nr. 308 af 28. marts 2015, bliver til § 5, stk. 1, nr..35, pr. 1. januar 2016.

Det foreslas pa den baggrund at andre henvisningen i § 2, nr. 14, i lov om restrukturering og afvik-
ling af visse finansielle virksomheder, til lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 1, nr. 35, med hen-
blik pa at sikre den korrekte henvisning til definitionen af et fondsmaglerselskab I.

Der er ikke tale om en materiel e&ndring.

Til'§6
Til nr. 1 (8 161, stk. 5, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Det foreslas, at indsztte et nyt stk. 6 i § 161 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
Bestemmelsen giver Finanstilsynet mulighed for, at indhente oplysninger i medfer af § 161, stk. 1-
4, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. til brug for videregivelse til de i § 170,
stk. 7, nr. 20-28, nevnte myndigheder og organer.

Finanstilsynet kan saledes efter § 161, stk. 1, nr. 1-4, indhente oplysninger til brug for videregivelse
til myndigheder og organer i andre medlemslande eller tredjelande, sa l&enge § 170 i lov om forval-
tere af alternative investeringsfonde m.v. om tavshedspligt iagttages ved videregivelse af oplysnin-
gerne.

Den foreslaede bestemmelse er begrundet med FAIF-direktivets fokus pa samarbejde mellem de
forskellige nationale tilsynsmyndigheder. Da FAIF-direktivet giver forvaltere af alternative investe-
ringsfonde mulighed for, at udgve deres virksomhed granseoverskridende i Europa, foreslas det, at
der ogsa er mulighed for, at Finanstilsynet kan indhente oplysninger fra de danske forvaltere af al-
ternative investeringsfonde til brug for videregivelse til de i 8 170, stk. 6, nr. 20-28 navnte myndig-
heder og organer.

Den foreslaede bestemmelse svarer i gvrigt til lignende bestemmelser i anden finansiel lovgivning

om Finanstilsynets mulighed for, at indhente oplysninger til brug for videregivelse til myndigheder
0g organer i andre lande.
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Til nr. 2 (8 190, stk. 1, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

8§ 190, stk. 1, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. fastsatter hvilke overtraedel-
ser af lovens bestemmelser, der straffes med bade eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere
straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning. Bestemmelsen er subsidizr i forhold til straffelovens
regler, hvorfor bestemmelsen far sarlig betydning ved overtraedelser, der ikke er strafsanktioneret i
gvrigt. Endvidere far bestemmelsen selvsteendig betydning, safremt overtreedelsen er sket ved uagt-
somhed, der ikke straffes efter straffeloven, medmindre det er serskilt anfart, jf. straffelovens § 19.

Med den foreslaede lovaendring indfares straf for overtreedelse af de anfarte bestemmelser i Kom-
missionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om udbygning af Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser, generelle vilkar for
drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn.

Straf efter stk. 1 forudsetter, at der er begaet en overtreedelse af en af de bestemmelser, som er
nevnt i stk. 1. Det folger af § 190, stk. 6, jf. § 27 i straffeloven, at strafansvar for en juridisk person
forudsaetter, at der inden for dens virksomhed er begaet en overtreedelse, der kan tilregnes en eller
flere til den juridiske person knyttede personer eller den juridiske person som sadan.

| de tilfeelde, hvor de strafbelagte bestemmelser omhandler pligter eller forbud for virksomheden, er
de mulige ansvarssubjekter for straf ved overtredelse af bestemmelserne virksomheden, jf. § 190,
stk. 6, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., og/eller en eller flere personer med
tilknytning til virksomheden, hvilket oftest vil vere ledelsen. Der vil saledes kunne rejses tiltale
mod virksomheden alene.eller mod bade virksomheden og en eller flere personer med tilknytning til
virksomheden, ligesom der vil kunne rejses tiltale mod en eller flere personer med tilknytning til
virksomheden alene. Udgangspunktet er tiltale. mod virksomheden for overtreedelsen, men dette kan
kombineres med tiltale mod en eller flere personer med tilknytning til virksomheden, hvis en eller
nogle af disse personer har medvirket forsetligt eller groft uagtsomt til overtraedelsen, og overtree-
delsen ikke er af underordnet karakter. Nedenfor anfgres bemarkninger vedrgrende de enkelte &n-
dringer i forslaget til &@ndringer 18190, stk. 1.

Artikel 2, stk. 6, 3.-5. pkt., i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. de-
cember 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt an-
gar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 2, stk. 6, 3.-5. pkt., indeholder regler om at forvalteren skal fastseatte en terskelberegnings
dato i forhold til beregningen af den teerskelvardi som faglger af § 6 i lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og skal anvende denne dato pa en konsekvent made. Safremt der sker a&n-
dringer i denne dato, skal dette begrundes overfor Finanstilsynet. Forvalteren skal endvidere tage
hensyn til tidspunktet for og hyppigheden af veerdiansattelsen af de forvaltede aktiver. Ansvarssub-
jekterne for overtraedelse af artikel 2, stk. 6, 3.-5. pkt., er forvalteren og medlemmer af den pagel-
dende forvalters bestyrelse og direktion, og den strafbetingende handling er ikke at fastsatte en teer-
skelberegningsdato, og ikke at tage hensyn til tidspunktet for og hyppigheden af veardiansattelsen
af de forvaltede aktiver. Det foreslas, at overtreedelse af artikel 2, stk. 6, 3.-5. pkt., som udgangs-
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punkt bgr medfare bgdestraf, men ved gentagende overtraedelser, eller forsaetlig overtreedelse, vil
der efter bestemmelsen vare mulighed for fengselstraf.

Artikel 4, stk. 3 og 5, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 4, stk. 3 og 5, indeholder regler om, at safremt forvalteren midlertidigt overtraeder terskel-
veerdien efter 8 6 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., skal forvalteren underret-
te Finanstilsynet herom. Forvalteren skal efter 3 maneder genberegne veerdien af de forvaltede akti-
ver og skal kunne godtgare overfor Finanstilsynet, at overtreedelsen af teerskelveerdien var af midler-
tidig karakter og, at det saledes ikke er ngdvendigt for forvalteren at indgive en ansggning om tilla-
delse som forvalter af alternative investeringsfonde efter § 11 I lov om forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde m.v. Ansvarssubjekterne for overtreedelse af artikel 4, stk. 3 og 5, er forvalteren og
medlemmer af den pagealdende forvalters bestyrelse og direktion, og den strafbetingende handling
er manglende underretning til Finanstilsynet samt manglende genberegning efter 3 maneder. Det
foreslas, at overtreedelse af artikel 4, stk. 3 og 5, som udgangspunkt-bgr medfare bgdestraf, men ved
gentagende overtreedelser, eller forsatlig overtreedelse, vil der efter bestemmelsen vere mulighed
for feengselstraf.

Artikel 51, stk. 1, 1. pkt., i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. decem-
ber 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv-2011/61/EU for sa vidt angar
undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 51, stk. 1, 1. pkt.,.indeholder regler om, at forvaltere af alternative investeringsfonde kun ma
patage sig eksponering for kreditrisiko ved securitisation, hvis engagementsleverende kreditinstitut,
det organiserende kreditinstitut eller den oprindelige langiver udtrykkeligt har meddelt forvalteren,
at vedkommende fortsat bibeholder en veesentlig nettokapitalandel pad mere end 5 pct. Ansvarssub-
jekterne for overtreedelse af artikel 51, stk. 1, 1. pkt., er forvalteren og medlemmer af den pageal-
dende forvalters bestyrelse og direktion, og den strafbetingende handling er at patage sig ekspone-
ring for kreditrisikoen ved en securitisation uden at forvalteren udtrykkeligt er blevet meddelt af det
engagementsleverende kreditinstitut, det organiserende kreditinstitut eller den oprindelige langiver,
at denne beholder minimum 5 pct. Det foreslas, at overtreedelse af artikel 51, stk. 1, 1. pkt., som
udgangspunkt bar medfare badestraf, men ved gentagende overtreedelser, eller forsatlig overtraedel-
se, vil der efter bestemmelsen veere mulighed for faengselstraf.

Artikel 52 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om
udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser,
generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 52 indeholder regler om de kvalitative krav der geelder for forvalteren, far forvalteren pata-
ger sig eksponering for kreditrisikoen ved en securitisation pa vegne af en eller flere alternative
investeringsfonde. Ansvarssubjekterne for overtreedelse af artikel 52 er forvalteren og medlemmer
af den pagaldende forvalters bestyrelse og direktion, og den strafbetingende handling er, at forval-
teren ikke sikrer sig, at det organiserende og engagementsleverende kreditinstitut opfylder betingel-
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serne i artikel 52, litra a-g, for forvalteren patager sig eksponering for kreditrisikoen ved en securiti-
sation pa vegne af en eller flere alternative investeringsfonde. Det foreslas, at overtraedelse af artikel
52 som udgangspunkt bgr medfgre bgdestraf, men ved gentagende overtreedelser, eller forsatlig
overtraedelse, vil der efter bestemmelsen veere mulighed for fengselstraf.

Artikel 53, stk. 1, stk. 2, 1. pkt. og 3.-6. pkt., og stk. 3-5, i Kommissionens delegerede forordning
(EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennem-
sigtighed og tilsyn:

Artikel 53, stk. 1, stk. 2, 1. pkt. og 3-6 pkt., og stk. 3-5 indeholder regler om kvalitative krav vedrg-
rende forvaltere, som er eksponeret for securitisationer pa vegne af en alternativ investeringsfond.
Ansvarssubjekterne for overtraedelse af artikel 53, stk. 1, stk. 2, 1. pkt. og 3.-6. pkt., og stk. 3-5, er
forvalteren og medlemmer af den pageldende forvalters-bestyrelse og direktion, og den strafbetin-
gende handling er ikke at overholde de krav, som gaelder for forvalteren, nar forvalteren eksponeres
for kreditrisikoen for en securitisation pa vegne af en eller flere alternative investeringsfonde, som
forvalteren forvalter. Det foreslas, at overtraedelse af artikel 53, stk. 1, stk. 2, 1. pkt. og 3-6 pkt., og
stk. 3-5, som udgangspunkt bgr medfgre bgdestraf, men ved gentagende overtraedelser, eller forset-
lig overtreedelse, vil der efter bestemmelsen vaere mulighed for faengselstraf.

Artikel 54 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om
udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv. 2011/61/EU for s& vidt angar undtagelser,
generelle vilkar for drift, depositarer; gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 54 indeholder regler.om korrigerende foranstaltninger ved eksponering overfor securitisati-
oner, som forvalteren skal treeffe ved eksponering for securitisationer. Ansvarssubjekterne for over-
treedelse af artikel 54 er forvalteren og medlemmer af den pagaldende forvalters bestyrelse og di-
rektion, og den strafbetingende handling er ikke at have korrigerende foranstaltninger, som opfylder
kravene i artikel 54. Det foreslas, at overtreedelse af artikel 54 som udgangspunkt begr medfgre bg-
destraf, men ved gentagende overtraedelser, eller forsatlig overtraedelse, vil der efter bestemmelsen
veere mulighed for feengselstraf.

Artikel 90, stk. 2, 3. pkt. og stk. 3, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19.
december 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt
angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 90, stk. 2, 3. pkt. og stk. 3, indeholder regler om kontrol af ejendomsret og registrering i
forbindelse med opbevaringsopgaven. Ansvarssubjekterne for overtreedelse af artikel 90, stk. 2, 3.
pkt., og stk. 3, er forvalteren og medlemmer af den pagzldende forvalters bestyrelse og direktion
samt den alternative investeringsfondes depositar. Den strafbetingende handling er for forvalteren
og medlemmer af den pagaldende forvalters bestyrelse og direktion, manglende sikring af at depo-
sitaren far certifikater og anden dokumentation, hver gang der er et salg eller kab af aktiver eller en
corporate action, der ferer til udstedelsen af finansielle instrumenter, og mindst en gang om aret
samt manglende sikring og manglende fremsendelse af instrukser og relevante oplysninger i forbin-
delse med den alternative investeringsfonds aktiver, til depositaren. For depositaren er den strafbe-
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tingende handling en manglende sikring af, at forvalteren har og gennemfgrer passende procedurer
til at kontrollere, at de aktiver, der er erhvervet af den forvaltede alternative investeringsfond, er
behgrigt registreret. Det foreslas, at overtreedelse af artikel 90, stk. 2, 3. pkt. og stk. 3, som ud-
gangspunkt bgr medfere begdestraf, men ved gentagende overtraedelser, eller forsetlig overtraeedelse,
vil der efter bestemmelsen vaere mulighed for feengselstraf.

Artikel 91 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om
udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser,
generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 91 indeholder regler om hvilke oplysninger forvalteren skal sgrge for at en eventuelt prime-
broker skal stille til radighed for den alternative investeringsfonds depositar. Ansvarssubjekterne for
overtraedelse af artikel 91, er forvalteren og medlemmer af den pagaldende forvalters bestyrelse og
direktion og den strafbetingende handling er hvis forvalteren ikke sgrger for at prime brokeren stil-
ler en erkleering, som fremgar af artikel 91, til radighed for depositaren senest ved afslutning af den
bankdag, der fglger bankdagen, som erklaringen vedrgrer. Det foreslas, at overtreedelse af artikel
91 som udgangspunkt bgr medfere bgdestraf, men ved gentagende overtreedelser, eller forsetlig
overtreedelse, vil der efter bestemmelsen veere mulighed for feengselstraf.

Artikel 98, stk. 6 og 7, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv-2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Acrtikel 98, stk. 6 og 7, indeholder regler om at en depositar skal udarbejde beredskabsplan for hvert
marked hvor depositaren har delegeret opbevaringsfunktionen til tredjemand og at en depositar skal
treeffe foranstaltninger, herunder ophzve aftalen med.tredjemand safremt tredjemand ikke opfylder
kravene. Ansvarssubjekterne for overtreedelse af artikel 98, stk. 6 og 7, er den alternative investe-
ringsfonds depositar og den strafbetingende handling er, hvis depositaren ikke har udarbejdet bered-
skabsplan og at depositaren ikke traeffer foranstaltninger safremt tredjemand ikke opfylder kravene.
Det foreslas, at overtreedelse af artikel 98, stk. 6 og 7, som udgangspunkt bgr medfare badestraf,
men ved gentagende overtreedelser, eller forseetlig overtraedelse, vil der efter bestemmelsen vaere
mulighed for feengselstraf.

Artikel 100, stk. 2, 2. pkt. og stk. 4 og 5, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013
af 19. december 2012 oem udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa
vidt angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 100, stk. 2, 2. pkt. og stk. 4 og 5, indeholder regler om depositarens og forvalterens pligter
nar der er tale om tab af finansielle instrumenter opbevaret i et depot. Ansvarssubjekterne for over-
treedelse af artikel 100, stk. 2, 2. pkt., er forvalteren og medlemmer af den pagaldende forvalters
bestyrelse og direktion. Ansvarssubjekterne for overtraedelse af artikel 100, stk. 4 og 5, er den alter-
native investeringsfonds depositar. Den strafbetingende handling er hvis forvalteren og depositaren
ikke lever op til sine forpligtelser i forbindelse med konstatering af tab af et finansielt instrument.
Det foreslas, at overtreedelse af artikel 100, stk. 2, 2. pkt., og stk. 4 og 5, som udgangspunkt bgr
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medfgre bgdestraf, men ved gentagende overtraedelser, eller forseetlig overtraedelse, vil der efter
bestemmelsen veere mulighed for feengselstraf.

Artikel 103 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om
udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser,
generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 103 indeholder regler om oplysninger i den alternative investeringsfonds arsrapport samt
fremlaeggelsen af oplysningerne. Ansvarssubjekterne for overtraedelse af artikel 103 er den alterna-
tive investeringsfonds forvalter og medlemmer af den pagaldende forvalters bestyrelse og direktion
og den strafbetingende handling er, hvis forvalteren ikke fremleegger oplysninger i arsrapporten pa
en made, der giver vaesentlige og sammenlignelige og klare oplysninger og hvis ikke arsrapporten
indeholder oplysninger, som investorerne har brug for i forbindelse med de bestemte alternative
investeringsfondes struktur. Det foreslas, at overtreedelse-afartikel 103 som udgangspunkt bgr med-
fare bgdestraf, men ved gentagende overtreedelser, eller forsetlig overtraedelse, vil der efter be-
stemmelsen vaere mulighed for feengselstraf.

Artikel 104, stk. 4-7, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 104, stk. 4-7, indeholder regler om indhold og format af balance eller formueopgarelsen og
af opgerelsen over indtegter og udgifter. Ansvarssubjekterne for overtreedelse af artikel 103 er den
alternative investeringsfonds forvalter og medlemmer af den pagealdende forvalters bestyrelse og
direktion og den strafbetingende handling er, hvis forvalteren ikke lever op til de krav, der falger af
stk. 4-7, omkring oplysninger og praesentation af oplysningerne. Det foreslas, at overtreedelse af
artikel 104, stk. 4-7, som udgangspunkt ber medfere bgdestraf, men ved gentagende overtreedelser,
eller forsatlig-overtraedelse, vil der efter bestemmelsen veere mulighed for faengselstraf.

Artikel 106, stk. 4, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 106, stk. 4, indeholder regler om oplysninger i forhold til veesentlige a&ndringer i den alter-
native investeringsfond. Ansvarssubjekterne for overtraedelse af artikel 106, stk. 4, er den alternati-
ve investeringsfonds forvalter og medlemmer af den pagaldende forvalters bestyrelse og direktion
og den strafbetingende handling er ikke at beskrive vaesentlige a&ndringer, samt ikke at beskrive de
forventede virkninger for den alternative investeringsfond eller dens investorer. Det foreslas, at
overtraedelse af artikel 106, stk. 4, som udgangspunkt bar medfere bedestraf, men ved gentagende
overtreedelser, eller forseetlig overtreedelse, vil der efter bestemmelsen vaere mulighed for feengsels-
traf.

Artikel 107, stk. 4, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:
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Artikel 107, stk. 4, indeholder regler om oplysninger om kriterier for aflgnningspolitik og -praksis
for de relevante medarbejderkategorier, som skal gives i arsrapporten jf. artikel 22, stk. 2, litra e,
som er gennemfart i 8 61, stk. 3, nr. 5 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. An-
svarssubjekterne for overtraedelse af artikel 107, stk. 4, er den alternative investeringsfonds forvalter
og medlemmer af den pageeldende forvalters bestyrelse og direktion. Den strafbetingende handling
er ikke at give de oplysninger, som fremgar af artikel 107, stk. 4. Det foreslas, at overtraedelse af
artikel 107, stk. 4 som udgangspunkt begr medfgre bgdestraf, men ved gentagende overtreedelser,
eller forsaetlig overtreedelse, vil der efter bestemmelsen veaere mulighed for faengselstraf.

Artikel 109, stk. 1, i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december
2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar und-
tagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn:

Artikel 109, stk. 1, indeholder regler om, at oplysninger,.som er omfattet af § 62 i lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v., skal praesenteres pa en klar og forstaelig made. Ansvarssub-
jekterne for overtreedelse af artikel 109, stk. 1, er den alternative investeringsfonds forvalter og
medlemmer af den pagealdende forvalters bestyrelse og direktion.-Den strafbetingende handling er,
hvis ikke oplysningerne som fremgar af § 62 praesenteres pa en klar og forstaelig made. Det fore-
slas, at overtraedelse af artikel 109, stk. 1, som udgangspunkt bgr medfere bedestraf, men ved gen-
tagende overtraedelser, eller forsetlig overtreedelse, vil der efter bestemmelsen veere mulighed for
feengselstraf.

Til§7
Til nr. 1 (8 3, stk. 1, i'lov om en indskyder- og investorgarantiordning)
Forslaget er en lovteknisk &ndring, som fglge af at Garantifonden for indskydere og investorer

(Fonden) blev-nedlagt ved lov nr. 334 af 31. marts 2015 og erstattet af en Garantiformue.

Til nr. 2 (8 9, stk. 3, 1. pkt., i lov.om en indskyder- og investorgarantiordning)
Der ertale om en lovteknisk korrektion.

Til 88
Til nr. 1 (8 6, stk. 8'i lov.om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.)
/Andringen sker som fglge af, at det i lov nr. 532 af 29. april 2015 ved konsekvenszandring af § 6,
stk. 7, i lov om realkreditlan og realkreditobligationer, der med loven blev &ndret til § 6, stk. 8, ved

en fejl blev angivet, at stk. 2 skulle g&ndres til stk. 3, hvilket hermed andres tilbage.

Den foreslaede a&ndring medfarer ikke materielle &ndringer.

Til§9
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Med stk. 1 foreslas det, at loven treeder i kraft 18. marts 2016, jf. dog stk. 2-4. UCITS V-direktivet
skal veere gennemfart i national ret senest den 18. marts 2016, og da en stor del af lovforslaget hid-
rarer fra gennemfgrslen af dette direktiv, er denne dato valgt som udgangspunktet for lovens ikraft-
treeden.

Med stk. 2 foreslas det, at den foresldede @ndring af § 21, stk. 3, nr. 4, i revisorloven, skal traede i
kraft med tilbagevirkende kraft, saledes at &ndringen gelder fra den 1. januar 2015, og dermed ogsa
gelder for regnskabsaret 2015. Som anfart under de specielle bemarkninger til lovforslagets § 4
angiver § 21, stk. 3, hvilke virksomheder, der vurderes at veere af serlig interesse for offentlighe-
den, og for revisionen af disse gelder en rekke skeerpede krav. Som det ligeledes er anfgrt under de
specielle bemarkninger til 8 4 beted en nylig lovendring at Arbejdsmarkedets Erhvervssygdoms-
sikring og Lenmodtagernes Dyrtidsfond ved en fejl udgik af bestemmelsen, ligesom alle Arbejds-
markedets Tilleegspensions datterselskaber ligeledes fejlagtigt blev omfattet af bestemmelsen. Lov-
forslagets § 4 retter fejlen sa Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Lenmodtagernes Dyr-
tidsfond omfattes af § 21, stk. 3, nr. 4, i revisorloven, sammen med Arbejdsmarkedets Tilleegspen-
sion, mens de datterselskaber til Arbejdsmarkedets Tilleegspension;som ikke er omfattet af kapital-
eller formuekrav i henhold til lovgivningenfor finansielle virksomheder, ikke omfattes af bestem-
melserne. Hvis fejlen ikke rettes med tilbagevirkende kraft vil Arbejdsmarkedets Erhvervssygdoms-
sikring og Lenmodtagernes Dyrtidsfond ikke for regnskabsaret 2015 veere underlagt de skarpede
revisionskrav, som de hidtil har veeret underlagt. Omvendt vil de af ‘Arbejdsmarkedets Tilleegspen-
sions datterselskaber, som fejlagtigt er blevet omfattet af bestemmelsen, vaere underlagt de skaerpe-
de revisionskrav for regnskabsaret 2015. Pa denne baggrund foreslas det at tillegge &ndringen af
revisorloven som foreslaet ved lovforslagets.§ 4 tilbagevirkende kraft. Den valgte revisor eller det
valgte revisionsfirma for Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Lenmodtagernes Dyrtids-
fond skal identificere og vurdere eventuelle interesser, relationer og andre ydelser end revision til
henholdsvis Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Lgnmodtagernes Dyrtidsfond, som kan
bringe revisorens uafhaengighed og dermed revisorens mulighed for at fortsatte den lovpligtige re-
vision i fare, henset til de skarpede krav til revisionen af virksomheder omfattet af § 21, stk. 3, nu
ogsa geelder i 2015. Revisoren eller revisionsfirmaet skal hurtigst muligt og senest inden pategnin-
gen af arsregnskabet for 2015, traffe alle de foranstaltninger, som er ngdvendige for at afslutte ak-
tuelle interesser eller relationer, som kan kompromittere revisors eller revisionsfirmaets uafhaengig-
hed, og vedtager om muligt sikkerhedsforanstaltninger for at minimere eventuelle trusler mod den-
ne uafhaengighed, som matte veere opstaet i 2015. Den foreslaede ikrafttraeeden med tilbagevirkende
kraft har ingen materiel betydning for sa vidt angar de gvrige virksomhedstyper, som der med den
foreslaede @ndring af § 21, stk. 3, nr. 4, i revisorloven, foretages en udtrykkelig opremsning af, da
de allerede er omfattet af den geeldende bestemmelse, og saledes ogsa var det den 1. januar 2015.

Med stk. 3 foreslas det, at @ndringerne i § 124, § 126 e, stk. 1, 1. pkt. og stk. 6, § 126 f, 1. pkt., §
283, stk. 3, § 365, stk. 2, 8 373, stk. 1 og § 417 d i lov om finansiel virksomhed, som affattet ved
denne lovs § 1, nr. 19-23, nr. 33, nr. 38, nr. 40 og nr. 42 og &ndringerne i § 84 | i lov om verdipa-
pirhandel, som affattet ved denne lovs § 3, nr. 1-5, samt lovforslagets 88 5, 7 og 8, skal trede i kraft
1. januar 2016.
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Med de foreslaede &ndringer af § 124 i lov om finansiel virksomhed, far Finanstilsynet hjemmel til
at udstede en bekendtggrelse indeholdende naermere regler til, hvilken type kapital, der kan anven-
des til opfyldelse af det individuelle solvenstilleg. Det forventes, at bekendtgarelsen vil indeholde
en overgangsordning pa 6 ar, saledes at institutter, der for 31. december 2015 har udstedt anden
regulatorisk kapital med hgj trigger, i overgangsperioden far mulighed for fortsat at anvende denne
hgj-trigger kapital til deekning af kravet om 56 pct. egentlig kernekapital. Overgangsordningen er
nermere omtalt i bemerkningerne til lovforslagets 8 1, nr. 20. Henset til forventningen om en over-
gangsperiode med skeeringsdato den 31. december 2015, vurderes det hensigtsmaessigt, at der pr. 1.
januar 2016 er mulighed for at fastsatte regler om den fremadrettede regulering af forholdet.

De foreslaede a&ndringer af § 126 e, stk. 1, 1. pkt. og stk. 6, 8 126 f, 1. pkt., § 283, stk. 3, § 373, stk.
1 0g 8 417 d i lov om finansiel virksomhed, som affattet ved denne lovs § 1, nr. 19-23, nr. 33, nr.
38, nr. 40 og nr. 42, skal ses i sammenhang med de andringer i lov om finansiel virksomhed, som
blev vedtaget med lov nr. 308 af 28. marts 2015. Lov nr. 308 af 28. marts 2015 traeder i kraft 1. ja-
nuar 2016, hvorfor det foreslas, at de omtalte andringer i-naerveerende lovforslag, tillige treeder i
kraft 1. januar 2016.

Det foreslas endvidere, at de foreslaede @ndringer i § 84 1 i lov om verdipapirhandel m.v., som
affattet ved lovforslagets 8§ 3, nr. 1-5, treeder i kraft den 1. januar 2016. Disse &ndringer i lov om
veerdipapirhandel i lov om verdipapirhandel m.v. gennemfarer direktiv 2013/50/EU. Gennemfarel-
sesfristen for direktivet er i artikel 4, stk. 1, angivet som inden for et tidsrum pad 24 maneder efter
datoen pa dets ikrafttraeden. Efter artikel 6 treeder direktivet i kraft pa tyvendedagen efter offentlig-
gerelsen i Den Europeaiske Unions Tidende. Offentliggerelsen fandt sted den 6. november 2013, og
gennemfarelsesfristen var derfor den 26. november 2015. Pa den baggrund foreslas det at a@ndrin-
gerne treeder i-kraft den 1. januar 2016. Andringerne finder saledes anvendelse pa pabud eller pata-
ler, der afgives efter denne dato.

Som anfart under de specielle bemerkninger til lovforslagets 8 5, er der tale om en konsekvensan-
dring af 8 2,.nr. 14 i lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder, som fal-
ge af, at lov om finansiel virksomhed §'5, stk. 1, nr. 32, med lov nr. 308 af 28. marts 2015, bliver til
§ 5, stk. 1, nr. 35, pr. 1. januar 2016. Med henblik pa at sikre, at henvisningen i § 2, nr. 14, i lov om
restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder, retteligt bliver til lov om finansiel
virksomhed § 5, stk. 1, nr. 35 pr. 1. januar 2016, foreslas det, at den foreslaede andring treeder i
kraft den 1. januar 2016, samtidig med lov nr. 308 af 28. marts 2015.

Med stk. 4 foreslas det, at de foreslaede ophavelser af § 152, stk. 1-3, og § 153, stk. 1 og 2, i lov om
finansiel virksomhed, samt &ndringerne af 8 152, stk. 4 og 5, og § 153, stk. 3, i lov om finansiel
virksomhed, som affattet ved lovforslagets 8 1, nr. 21-28, treeder i kraft den 1. januar 2017, i over-
ensstemmelse med den politiske aftale, som ligger til grund for &ndringen. Der henvises til de spe-
cielle bemaerkninger til 8 1, nr. 21-28.
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Til §10

Det foreslaede § 8 angiver lovforslagets territoriale gyldighedsomrade. Forslaget falger territorial-
bestemmelserne for de love, der foreslas &ndret med lovforslaget.

Med de modifikationer der falger af bestemmelsens stk. 2 og 3, foreslas det i stk. 1, at loven ikke
skal geelde for Feergerne og Grgnland.

Med stk. 2 foreslas det, at lovens §§ 1-3 vedrgrende @ndringer i lov om finansiel virksomhed, lov
om investeringsforeninger og lov om veerdipapirhandel m.v. samt lovens 88 5-7 vedrgrende &n-
dringer i lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder, lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde, lov om en indskyder- og investorgarantiordning og lov om realkredit-
lan og realkreditobligationer m.v. ved kongelig anordning kan sattes helt eller delvist i kraft for
Feergerne og Grgnland med de afvigelser, som de feergske og grgnlandske forhold tilsiger.

Med stk. 3 foreslas det, at lovens § 4 vedrgrende @ndringer i revisorloven ved kongelig anordning
kan seettes helt eller delvist i kraft for Grgnland med de afvigelser, som de grenlandske forhold til-
siger.
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