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1. INDLEDNING

Arbejdsgruppen for eftersyn af den finansielle regulering er nedsat pa baggrund af rege-
ringsgrundlaget "For et friere, rigere og mere trygt Danmark”, hvor det fremgar, at der
skal ivaerkseaettes et eftersyn af den finansielle regulering med henblik pa at afdeekke, om
der er en fornuftig balance mellem de administrative byrder og de samfundsgkonomiske
gevinster ved finansiel regulering.

Formalet med arbejdsgruppens arbejde har veeret at identificere mulige justeringer i
reguleringen, som kan lempe erhvervslivets byrder, samtidig med at den finansielle sta-
bilitet og forbrugerbeskyttelsen understattes. Eftersynet har derfor belyst, om de admini-
strative og erhvervsgkonomiske byrder af den finansielle regulering star i rimeligt forhold
til de samfundsgkonomiske gevinster ved den finansielle regulering. Det geelder bade i
forhold til EU-reguleringen og den nationale regulering med henblik pa at afdaekke, om
reguleringen kan indrettes og handhaeves mere hensigtsmeessig, jf. arbejdsgruppens
kommissorium i bilag 1.

Med eftersynet af den finansielle regulering ses der bade pa den direkte EU-regulering
og pa den danske implementering af EU-reguleringen, nationale regler og pa Finanstil-
synets gennemfarelse af tilsynsaktiviteterne.

Arbejdsgruppen har ogséa arbejdet med, om reguleringen kan blive mere digitaliserings-
parat, og hvordan der kan drages st@rre nytte af den teknologiske udvikling i de finansiel-
le virksomheder.

Med denne rapport afrapporterer arbejdsgruppen og afgiver i den forbindelse en raekke
anbefalinger til initiativer til at modernisere og fremtidssikre den finansielle lovgivning
under hensyntagen til den finansielle stabilitet og gode vilkar for forbrugerne.

Rapporten indledes i kapitel 2 med en sammenfatning.

Kapitel 3 fokuserer pd de samfundsmaessige effekter ved den gennemfgrte finansielle
regulering.

Kapitel 4 handler om de erhvervsgkonomiske byrder ved den finansielle regulering.

Kapitel 5 analyserer, hvorvidt den tilsigtede effekt af reglerne kan opnas pa en mindre
byrdefuld made end i dag, herunder hvor der er modstridende eller overlappende regule-
ring. | den forbindelse analyseres det desuden, hvordan reguleringen kan blive mere
digitaliseringsparat, og hvordan der kan drages stgrre nytte af den teknologiske udvikling
i de finansielle virksomheder.

Arbejdsgruppen har haft falgende sammensatning:

Finansdirekter Steen Lohmann Poulsen, Erhvervsministeriet (Formand)
Kontorchef Birgitte Bundgaard Madsen, Finans Danmark
Underdirekter Torben Weiss Garne, Forsikring & Pension

Professor Nina Dietz Legind, Syddansk Universitet

Vicedirektgr Karsten Biltoft, Nationalbanken

Afdelingschef Rasmus Ammitzbgld Degn, Finansministeriet

Kontorchef Lone Ank, @konomi- og Indenrigsministeriet

Vicedirektgr Rikke-Louise @rum Petersen, Finanstilsynet



Arbejdsgruppen har veeret sekretariatsbetjent af Erhvervsministeriet, Finanstilsynet,
Erhvervsstyrelsen, Finansministeriet, Nationalbanken og @konomi- og Indenrigsministe-
riet.



2. SAMMENFATNING

Det er afggrende for veekst og velstand i Danmark, at der er de bedst mulige rammevil-
kar for danske virksomheder. Det geelder ogsa for penge- og realkreditinstitutter, forsik-
ringsselskaber samt andre finansielle virksomheder.

Den finansielle sektor spiller samtidigt en afgarende rolle for samfundsgkonomien. De
finansielle virksomheder er derfor i dag underlagt en seerskilt og omfattende lovgivning
sammenlignet med de fleste andre virksomheder. Den finansielle lovgivning og tilsynet
med finansielle virksomheder har til formal at sikre en robust og velfungerende finansiel
sektor, som understgtter kreditgivningen, gode vilkar for forbrugerne, finansiel stabilitet
samt veekst og beskaeftigelse.

Der er i kelvandet pa den finansielle krise, bade pa EU-niveau og nationalt, gennemfart
en lang reekke tiltag i forhold til reguleringen af den finansielle sektor.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at den skeerpede finansielle regulering, herunder de i
EU vedtagne ggede kapitalkrav og rammer for handtering af ngdlidende kreditinstitutter,
samt de tilsynsmaessige tiltag, der er gennemfgrt siden krisen, generelt har veeret ngd-
vendige og bidrager til at sikre et velfungerende og robust finansielt system. Sektoren
kan herved opretholde dens samfundsgkonomisk vigtige rolle med at formidle Ian til
husholdninger og virksomheder, ogsa i krisesituationer, samtidig med at risiciene for
fremtidige finansielle kriser og risikoen for brug af statslige midler til at understatte den
finansielle stabilitet er blevet nedbragt betydeligt.

Arbejdsgruppen finder overordnet, at disse fordele samlet set mere end opvejer de om-
kostninger og byrder, som den styrkede regulering indebaerer for sektoren. Arbejdsgrup-
pen har ikke forholdt sig til balancen mellem disse hensyn ved eventuelle kommende
forhgjelser af for eksempel kapitalkrav.

Med udgangspunkt i denne overordnede preemis har arbejdsgruppen i gennemgangen af
den finansielle regulering haft fokus pa at identificere emner, hvor det vil vaere hensigts-
maessigt at foretage forenklinger og muligt at reducere byrderne under fortsat hensynta-
gen til den finansielle stabilitet og gode vilkar for forbrugerne. Det gaelder for eksempel
ungdvendige eller overlappende bestemmelser, uforholdsmaessigt store byrder eller
utidssvarende begraensninger for virksomhedernes handlemuligheder eller omrader,
hvor den finansielle lovgivning er blevet overhalet af den teknologiske udvikling.

| forhold til gennemgangen af den danske finansielle lovgivning har arbejdsgruppen
sikret en teet inddragelse af de praktiske erfaringer med efterlevelsen af reguleringen
gennem kontakt til en lang raekke finansielle virksomheder. Arbejdsgruppen har saledes
modtaget input fra de finansielle virksomheder til omrader, hvor den finansielle regulering
og handheevelsen af reguleringen opleves som seaerligt byrdefuld, og hvor det vurderes
hensigtsmaessigt med forenklinger.

Den finansielle sektor er i den forbindelse kommet med 82 forslag til 2endringer af den
finansielle lovgivning. Nogle af forslagene har veeret overlappende og er derfor behand-
let under et. Forslagene vedrgrer bade EU-regulering, den nationale implementering af
EU-regulering, nationale regler, tvaergaende lovgivningsmaessige temaer samt Finanstil-
synets tilsynspraksis. Arbejdsgruppen har behandlet alle forslag, som sektoren har peget

pa.

Endvidere er der foretaget en gennemgribende kortlaegning af, hvor der er overimple-
mentering af EU-regler i den eksisterende finansielle lovgivning.



Pa den baggrund anbefaler arbejdsgruppen, at der igangsaettes 56 konkrete initiativer pa
det finansielle omrade.

Samlet set vurderes arbejdsgruppens forslag at kunne indebeere betydelige positive
erhvervsgkonomiske lettelser i forhold til virksomhedernes oplevede byrder. Det er vur-
deringen, at safremt forslagene gennemferes, som de foreligger, sa vil det samlet set
veere et potentiale for at lette de administrative byrder for virksomhederne med over 300
mio. kr. i konkret kvantificerede lettelser.

Derudover indeholder en reekke af arbejdsgruppens anbefalinger et potentiale for yderli-
gere erhvervsgkonomiske lettelser, men lettelserne er ikke pa nuvaerende tidspunkt
kvantificeret, herunder fordi visse af initiativerne skal konkretiseres narmere Endelig
anbefaler arbejdsgruppen at fijerne 11 tilfeelde af overimplementering og laegger op til
yderligere analyser pa en raeekke konkrete omrader med henblik pa yderligere initiativer.

Arbejdsgruppen bemaerker, at det ikke er alle forslag, som indebaerer malbare admini-
strative byrdelettelser. Det gaelder blandt andet de forslag, som indebegerer muligheder
for nye forretningsmuligheder, herunder de @gede muligheder for accessorisk virksom-
hed. Forslagene har imidlertid betydelige erhvervsgkonomiske fordele som falge af virk-
somhedernes ggede forretningsmuligheder kombineret med, at de for virksomhederne
oplevede byrder mindskes vaesentligt.

Tabel 1 De konkrete initiativer kan inddeles i folgende kategorier

Malt potentiale for erhvervsgkonomisk lettelse i alt

| gennemgangen af den finansielle regulering er det blevet klart, at for den finansielle
sektor ligger det veesentligste potentiale for at lette byrderne i den fremadrettede filrette-
leeggelse af, hvordan kommende finansiel lovgivning udformes og seerligt gennemfares.
Sektoren har saledes peget pa en reekke tvaergdende problemstillinger, som blandt an-
det knytter sig til lovgivningsprocessen og tilgeengeligheden af den finansielle regulering.
Arbejdsgruppen har pa den baggrund formuleret syv principper for det fremadrettede
arbejde med den finansielle regulering. Med principperne foreslas blandt andet en aget
inddragelse af sektoren i lovgivningsprocessen, vurderingen af de gkonomiske konse-
kvenser af lovforslag udvides, og det samlede kompleks af lovgivning og vejledninger
mv. geres lettere tilgaengeligt og gennemskueligt for de finansielle virksomheder.

Den teknologiske udvikling gar i disse ar langt hurtigere end hidtil og rummer for den
finansielle sektor store perspektiver i forhold til at udvikle nye produkter og til at forenkle
allerede eksisterende processer. Det er til gavn for virksomhederne, som dermed bliver
bedst muligt rustet til fremtidige udfordringer, og for borgerne, som far et bedre og starre
produktudbud med en gget brugervenlighed.

Arbejdsgruppen har bedt den finansielle sektor komme med input til emner, for sa vidt
angar de finansielle virksomheders muligheder for i endnu hgjere grad at udnytte nye

digitale lgsninger og nye forretningsmodeller.

Der er imidlertid endnu ikke et entydigt billede af, hvordan den digitale udvikling vil pavir-
ke den finansielle sektor, herunder de samfundsmaessige gevinster samt pavirkningen af
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de systemiske og markedsmaessige risici, herunder risikoen for cyberangreb mv. Det er
derfor arbejdsgruppens vurdering, at udviklingen vil medfgre et behov for, at myndighe-
der og den finansielle sektor i hgjere grad end hidtil har en aben og lgbende dialog om,
hvordan mulighederne bedst muligt udnyttes, samtidig med at de feelles udfordringer
handteres.

Pa den baggrund har arbejdsgruppen en raskke anbefalinger til det fremadrettede arbej-
de med at sikre digitaliseringsparat finansiel regulering, @gede muligheder for at anven-
de teknologi i forhold til virksomhedernes overholdelse af reglerne samt de finansielle
virksomheders muligheder for at udvikle nye digitale forretningsmodeller.

Tabel 2 Opsummering af konkrete anbefalinger

Anbefaling Potentiel byrdelettel-
se

Anbefalinger vedrgrende nationale regler
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3. SAMFUNDSMASSIGE EFFEKTER
AF DEN FINANSIELLE REGULE-
RING

3.1 ANALYSE AF DE SAMFUNDSOKONOMISKE EFFEKTER
AF DEN GENNEMFOURTE FINANSIELLE REGULERING -
HERUNDER KAPITALKRAV (PENGE- OG REALKREDIT-
INSTITUTTER)

Efter den internationale finansielle krise fra 2008 er der globalt, pa EU-niveau og i Dan-
mark gennemfgrt en reekke tiltag for at skaerpe den finansielle regulering med henblik pa
at gere den finansielle sektor mere robust og modstandsdygtig og dermed understgtte
den finansielle stabilitet. Den skaerpede regulering skal ses i lyset af de store omkostnin-
ger, som den seneste krise har haft for den finansielle sektor, samfundsgkonomien som
helhed og de offentlige finanser.

Hovedelementerne i denne skaerpede regulering i EU er 1) hgjere kapitalkrav vedtaget
med kapitalkravsforordningen (CRR) og revisionen af kapitalkravsdirektivet (CRD 1V),
samt 2) et nyt krisehandteringsregime vedtaget med direktivet om genopretning og afvik-
ling af kreditinstitutter (BRRD), som skal forbedre mulighederne for at genoprette et
institut i vanskeligheder, og hvis dette ikke er muligt, ggre det muligt at restrukturere et
ngdlidende institut, uden at der anvendes statslige midler.

Ud over disse to centrale elementer er en lang raekke andre dele af den finansielle regu-
lering ogsa blevet skaerpet efter krisen. Det drejer sig blandt andet om krav til solid risi-
kostyring, herunder styring af likviditetsrisiko. Endvidere er kravene til god selskabsledel-
se (governance) gget i lyset af erfaringerne fra krisen og hgj kompleksitet i den finansiel-
le sektors forretningsmodeller, ligesom tilsynet med kreditinstitutter er styrket betydeligt.
Det geelder dels i form af betydeligt styrkede befgjelser og ressourcer til de nationale
tilsynsmyndigheder og dels oprettelsen af blandt andet den europaeiske banktilsynsmyn-
dighed (EBA). En vigtig del af reguleringen efter krisen sigter derudover pa at styrke
forbrugerbeskyttelsen pa det finansielle omrade, herunder ved radgivning om finansielle
produkter.

En samlet vurdering af de samfundsgkonomiske effekter af reguleringen ville optimalt
ske pa tveers af de enkelte initiativer pa en sammenhaengende made. Det er imidlertid
ikke muligt at tage hgjde for alle initiativer og hensyn i én samlet kvantitativ analyse.

| den gkonomiske litteratur fokuseres der saerligt pa kvantificering af effekterne af kapi-
talkrav. Det skal ses i lyset af, at kapitalkrav er en central del af reguleringen, og at effek-
ten af kapitalkrav er lettere at kvantificere end andre dele af reguleringen. Denne analyse
fokuserer derfor pa kvantificering af de makrogkonomiske omkostninger og gevinster
ved kapitalkrav til de danske penge- og realkreditinstitutter ("institutter").

Analysen vurderer effekten af institutternes forggede kapitalisering. Denne forggelse er
understottet af de med CRR/CRD |V vedtagne kapitalkrav, der er under indfasning frem
til 2019, og omfatter saledes ikke overvejelser om mulige kommende kapitalkrav, herun-
der feerdiggerelse af de sakaldte Basel IV-standarder. CRR/CRD |V indebaerer en styr-
kelse af institutternes risikobaserede kapitalkrav, hvor bade kravet til sammensaetningen
og til niveauet af kapitalen styrkes, jf. figur 1. Kravene for krisen (de sakaldte Basel II-
standarder) svarer til niveauet i 2013.
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Figur 1 Kapitalkrav i Danmark vedtaget med CRR/CRD IV
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Anm.: CRR/CRD |V stiller krav om mere egentlig tabsabsorberende kapital, for eksempel aktiekapital, ligesom der stilles krav om
en kapitalbevaringsbuffer, en mulig kontracyklisk kapitalbuffer og ekstra kapitalbuffer for systemisk vigtige institutter. Sgjle II-
tilleegget er institutspecifikt. Det ligger typisk i niveauet 2-3 pct. af et instituts risikoveegtede eksponeringer, men kan veere bade
lavere og hgijere. | figuren er et tillaeg pa 2 pct. angivet som illustration.

Ud over de ggede kapitalkrav er der andre elementer i den styrkede regulering, som
ogsa har bidraget positivt til at understette den finansielle stabilitet, men hvor effekten
ikke umiddelbart kan kvantificeres. CRR/CRD |V fastlaegger krav til institutternes behold-
ninger af likvide aktiver, det sakaldte LCR-krav. LCR stiller krav om, at institutterne altid
skal opretholde en tilstraekkeligt stor beholdning af likvide aktiver til at deekke mulige
ubalancer mellem institutternes ind- og udgaende pengestresmme under et 30-dages
intensivt likviditetsstress. Det er med til at sikre, at de finansielle institutter bedre kan
handtere perioder med uro pa de finansielle markeder og er dermed med til at styrke den
finansielle stabilitet.

Analysen vurderer ogsa de samfundsgkonomiske effekter af det nye krisehandteringsre-
gime, som blev indfert med BRRD og tradte i kraft i Danmark i 2015".

Samlet set vurderes de seneste ars vedtagne skeerpede finansielle regulering at bidrage
til et velfungerende og robust finansielt system, saledes at sektoren kan opretholde dens
samfundsgkonomiske vigtige rolle som kreditformidler til realgkonomien, ogsa i krisesi-
tuationer, samtidig med at risiciene for fremtidige finansielle kriser er blevet nedbragt.

Det vurderes, at der er vaesentlige samfundsgkonomiske gevinster forbundet med, at
kapitalkravene til penge- og realkreditinstitutter er gget efter finanskrisen med CRR/CRD
IV, samt at der er etableret klare rammer for handtering af nadlidende kreditinstitutter,
herunder at det er ejere og kreditorer, der i hgjere grad skal baere tab i en afviklingssitua-
tion ved nedskrivning eller konvertering af deres tilgodehavender ("bail-in").

' P4 tidspunktet for analysen var reglerne i BRRD om et minimumskrav til nedskrivningsegnede passiver, NEP, endnu ikke
er udmeantet i konkrete NEP-krav, ligesom der ikke forela feerdige afviklingsplaner for de systemisk vigtige institutter.
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Disse gevinster afhaenger af niveauet af institutternes kapitalisering, det vil sige, at der
ikke kan ventes samme gevinster ved tilsvarende yderligere stigninger i kapitalkravet.

3.1.1  Analyse af samfundsgkonomiske effekter af kapitalkrav

Analysen af de samfundsgkonomiske effekter af de @gede kapitalkrav tager udgangs-
punkt i den gkonomiske litteratur, som suppleres med makrogkonomiske beregninger for
dansk gkonomi.?

Litteraturen benytter overordnet en tilgang, hvor de samfundsgkonomiske gevinster ved
kapitalkrav/kapitalisering holdes op imod de samfundsgkonomiske omkostninger herved,
if. tabel 3.

Gevinsterne ved ggede kapitalkrav beregnes som (1) lavere sandsynlighed for finansiel-
le kriser som felge af institutternes @gede robusthed ganget med (2) en finansiel krises
effekt pa gkonomien i form af tabet af gkonomisk aktivitet. Omkostningerne (3) bestar af
osgede finansieringsomkostninger for institutterne, der kan give gennemslag pa udlans-
renter og den overordnede efterspargsel i samfundet.

Tabel 3 Samfundsgkonomiske gevinster og omkostninger ved hgjere kapitalkrav

Denne tilgang benyttes blandt andet af Bank of England (2015), Bank of International
Settlements (2011), Basel Committee on Banking Supervision (2010) og Sveriges Riks-
bank (2017).

Der er i litteraturen forskel pa for eksempel de specifikke modelvalg, skonometriske
metoder, definition af finansielle kriser og datagrundlag, ligesom alle modelberegninger i
sagens natur bygger pa en reekke antagelser, der kan veere forbundet med sterre eller
mindre praecision og usikkerhed. Ikke desto mindre er der i litteraturen konsensus om, at
de vedtagne @gede krav til institutternes kapitalgrundlag siden krisen har positive netto-
effekter for samfundsgkonomien som helhed.

| boks 1 nedenfor peges der pa nogle forhold vedrgrende den metodiske tilgang, herun-
der behov for simplificerende antagelser, som er relevante i vurderingen af resultaterne.
Disse forhold kan bidrage til en usikkerhed om, hvilke samfundsgkonomiske gevinster
det er muligt at opnad med kapitalkrav, men skal sammenholdes med, at der ogsa er
faktorer, der traekker i retning af at undervurdere effekterne af finansielle kriser.

2 Beregningerne bygger metodemaessigt pa arbejdspapiret "A cost-benefit analysis of capital requirements for the Danish
economy”, Mikkelsen & Pedersen (2017).
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Boks 1 Metodiske tilgange og udfordringer i litteraturen

| det fglgende redegeres der for de makrogkonomiske beregninger, der er foretaget for
den danske gkonomi. Herunder redegeres der ogsa for de centrale resultater og anta-
gelser i den gkonomiske litteratur, idet der henvises til de bagvedliggende kilder for de
beregningstekniske detaljer.
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3.1.2 Samfundsgkonomiske gevinster ved kapitalkrav

De samfundsgkonomiske gevinster ved kapitalkrav fremkommer ved, at gget kapitalise-
ring af den finansielle sektor gar den mere robust over for de tab, der kan opsta i finan-
sielt pressede perioder. Dette mindsker finansielle krisers hyppighed og stgrrelse. Der-
med kan nogle af de store BNP-tab, der er forbundet med finansielle kriser, undgas.

| litteraturen beregnes gevinsten ved kapitalkrav ofte i to dele. Risikoen for en finansiel
krises indtraeden kortlaegges typisk med empiriske sandsynlighedsmodeller, mens tabet
ved en finansiel krise kvantificeres ved at sammenligne den faktiske udvikling i BNP med
den forventede udvikling, safremt en krise ikke havde indtradt. Produktet af reduktionen i
sandsynligheden for en finansiel krises indtreeden og en krises omkostninger svarer til
den gevinst, der opnas ved en bedre kapitaliseret sektor.

En gennemgaende konklusion i litteraturen er, at finansielle kriser forekommer oftere,
nar kapitalniveauerne er lave. Kapital fungerer som en buffer imod uventede tab pa
institutternes eksponeringer, og nar kapitalniveauerne er lave, skal der mindre tab fil, far
et institut bliver ngdlidende eller skal reducere udlan. Kraftig vaekst i kreditgivning og
huspriser er ogsa associeret med en hyppigere forekomst af finansielle kriser, da det
ager kreditrisiciene for institutterne. Risikoen for finansielle kriser er saledes mindre ved
hgjere kapitalgrundlag.

Flere internationale studier finder, at en gget kapitalprocent i den finansielle sektor mind-
sker risikoen for, at en finansiel krise indtreeder. Se for eksempel Barrell et al. (2009),
Barrell et al. (2010), Brooke et al. (2015) samt Costa Navajas og Thegeya (2013). Disse
studier viser, at gget kapital generelt reducerer risikoen for kriser mest i perioder med hg;j
kredit- og husprisveekst. Studierne peger desuden pa gradvist aftagende effekter ved at
@ge kapitaliseringen i institutterne, det vil sige, jo hgjere kapitalgrundlaget er, des mindre
positive effekter er der ved at @ge det.

Anlaegger man et historisk tidsperspektiv pa tveers af forskellige finansielle regimer, kan
det veaere sveert at finde en entydig sammenhang mellem bankernes kapitalisering og
risikoen for, at en finansiel krise indtraeder. Jorda et al. (2017) finder pa baggrund af data
i perioden 1870 til 2013 ikke evidens for, at kapitalprocenten kan anvendes som indikator
for kriser. De dokumenterer imidlertid, at genopretningsperioden efter finansielle kriser er
kortere, jo bedre kapitaliseret den finansielle sektor er, inden en krise indtraeffer. Resulta-
terne peger ogsa pa en sammenhang mellem dybden af kriser og kapitalniveauet, hvor
lave kapitalniveauer har vaeret sammenfaldende med dybere finansielle recessioner.
Kreditgivningen er dertil ogsa hgjere i genopretningsperioden ved hgjere kapitaliserings-
niveauer, inden en finansiel krise indtraeder.

Andre internationale studier benytter finansieringsteoretiske kreditrisikomodeller (se for
eksempel Nagel S. og Purnanandam (2016) samt Sveriges Riksbank (2017)) til at un-
dersgge sammenhaengen mellem enkelte institutters kapitalgrundlag og risikoen for
veesentlige tab. De finder ligeledes positive, men aftagende, effekter af gget kapitalise-
ring.

Nogle studier medtager ogsa effekten fra likviditetsregulering pa risiciene for kriser (Bar-
rell et al. (2009), Barrell et al. (2010) og Brooke et al. (2015)). Disse studier finder gene-
relt, at et bedre likviditetsgrundlag ogsa bidrager til at nedbringe risiciene i det finansielle
system.

Finansielle kriser er generelt dyre for samfundet. En raekke studier kvantificerer det tab
af gkonomisk aktivitet, der opstar som felge af finansielle kriser. Generelt findes, at fi-
nansielle kriser er dyrere og mere langvarige end almindelige recessioner, se for eksem-
pel Jorda et. al (2013), Romer & Romer (2016) og Taylor (2015).
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| litteraturen beregnes tabet af gkonomisk aktivitet ved en krise ofte som andelen af et
ars BNP, der er gaet tabt over krisens periode. 100 pct. af BNP svarer saledes til, at
krisens varighed og dybde har veeret tilstraekkelig til at koste et ars BNP. | litteraturen
skelnes ogsa mellem, hvorvidt det strukturelle niveau for BNP pavirkes eller ej, hvorved
krisen vil have henholdsvis en vedvarende eller midlertidig effekt. | tilfaelde af vedvaren-
de effekter vil omkostningerne blive hgjere, jf. figur 2.

Figur 2 Hypotetiske eksempler pa kriseforlgb

Timi Criis Time

Anm.: Figuren illustrerer hypotetiske udviklinger i BNP efter en krise. | eksemplet til venstre falder BNP under det struktu-
relle niveau. Herefter er der en periode, hvor gkonomien vokser hurtigere end den strukturelle veekstrate, indtil gkono-
mien er tilbage pa det strukturelle niveau. Krisen har saledes midlertidige effekter. Til eksemplet til hgjre falder BNP lige-
ledes ved starten af en krise. Herefter vender gkonomien tilbage til den strukturelle vaekstrate, men ikke det strukturelle
niveau. Den langsigtede vaekst i BNP pavirkes saledes ikke, men BNP er pa et permanent lavere niveau. Dette beteg-
nes i litteraturen ved, at det strukturelle niveau pavirkes af en krise.

Kilde: Sveriges Riksbank (2017).

Resultaterne i litteraturen varierer generelt en del, da omkostningerne ved finansielle
kriser kun kan opgg@res med en vis usikkerhed og afhaenger af de naermere antagelser.

Nyere studier, for eksempel Sveriges Riksbank (2017), der har kunnet medtage de mere
langvarige effekter af finanskrisen, finder hgjere estimater for BNP-tab end tidligere
studier, for eksempel Basel-komitéen (2010).

3.1.3 Samfundsgkonomiske omkostninger ved kapitalkrav

De samfundsgkonomiske omkostninger ved hgjere kapitalkrav kan opsta ved, at institut-
terne i hgjere grad skal finansiere sig med tabsabsorberende kapital i stedet for geeld.
Dette kan @ge finansieringsomkostningerne for institutterne, som i et vist omfang kan
overveeltes pa udlansrenterne med lavere udlan og investeringer til falge. Dette indebae-
rer lavere BNP pa laengere sigt.

Financial Stability Board and the Basel Committee on Banking Supervision (2010a, b)
vurderer, at de arlige omkostninger ved de siden krisen vedtagne kapitalkrav udger 0,1
pct. af BNP. Riksbanken (2017) finder en arlig omkostning pa 0,14 pct. af BNP, og Bank
of England (2015) vurderer, at de arlige omkostninger ligger i intervallet 0,01-0,05 pct.
Angelini et al. (2015) skenner arlige omkostninger pa 0,09 pct.

Der kan veere forskellige arsager til, at et kreditinstituts samlede finansieringsomkostnin-
ger stiger, nar niveauet af kapital stiger. Det kan skyldes tilstedeveerelsen af implicitte
statslige garantier for kreditinstitutternes forpligtigelser, skattemaessige fordele ved
geeldsfinansiering frem for egenkapitalfinansiering, ikke-risikobaserede bidrag til indsky-
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dergarantiordninger samt eventuelle markedsimperfektioner.3 Finansiel regulering efter
krisen, seerligt BRRD, har fokus pa at fierne implicitte statslige garantier for kreditinstitut-
ter.

3.1.4 Beregninger for dansk skonomi

| beregningerne for den danske gkonomi er der anvendt samme tilgang som beskrevet i
boks 1. Beregningerne er metodemaessigt baseret pa Mikkelsen & Pedersen (2017), og
der henvises hertil for yderligere detaljer om de anvendte metoder. Analysens metodiske
tilgang felger generelt den internationale litteratur pad omradet.

Scenariet, der analyseres, er den faktiske eendring i institutternes gearingsgrad (kapital i
forhold til ikke-risikoveegtede aktiver) fra 2007 til 2013, hvilket er en forggelse pa ca. 1,3
pct.-point, jf. figur 4. Denne forggelse er understgttet af de hgjere kapitalkrav, som er
vedtaget efter krisen med CRR/CRD |V. De stgrste danske institutter opfyldte allerede i
2013 de fuldt indfasede vedtagne krav og opfylder dem ogsa nu, jf. figur 3. Analysen
omfatter saledes ikke overvejelser om nye/zendrede kapitalkrav.

Figur 3 Kapitalgrundlag i systemiske koncerner samt deres fuldt indfasede
kapitalkrav
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Anm.: Krav i 2019 afspejler de fuldt indfasede kapitalkrav under antagelse af, at bade SIFl-bufferkrav, det individuelle solvensbe-
hovstilleeg og den kontracykliske kapitalbuffer er uaendrede.

3.1.41 Samfundsgkonomiske gevinster

Den opstillede sandsynlighedsmodel for den danske gkonomi finder tilsvarende resulta-
ter som de internationale studier. | modellen relateres finansielle kriser til bank- og real-
kreditsektorens kapitalgrundlag i arene op til krisen. Veekst i kredit og huspriser medta-
ges ogsa som risikofaktorer i det finansielle system.

Resultaterne af sandsynlighedsmodellen er, at mere kapital reducerer sandsynligheden
for finansielle kriser i Danmark. Hgj veekst i kreditgivning og boligpriser estimeres til at
gge risikoen for kriser. Desuden afheenger effekten af mere kapital af niveauet for risici i
det finansielle system. Effekten af at gge kapital er storst i perioder med hgj veekst i
kreditgivning og huspriser, og nar kapitalgrundlaget er lavt.

3 Studier har vist, at aktier med lav risiko gennemsnitligt giver hgjere afkast end forudsagt af for eksempel CAPM-modellen.
Et studie har vist, at dette resultat er udtalt for bankaktier og antager et omfang, hvor ggede kapitalkrav, der ger bankerne
mere sikre, i sig selv kan fere til hgjere finansieringsomkostninger for bankerne (Baker og Wurgler (2015)).
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| arene op til den finansielle krise skete der en kraftig vaekst i udlanet og boligpriserne,
hvilket @gede risiciene i det finansielle system. Samtidig var den gennemsnitlige kapital-
procent for de danske institutter vaesentligt lavere end den nuvaerende, hvilket gjorde
dem mindre robuste over for tab pa deres eksponeringer. Den opstillede sandsynlig-
hedsmodel estimerer risikoen for en finansiel krises indtraeden til at vaere ca. 30 pct. i
2008, hvilket svarer til en krise omtrent hvert tredje ar. Til sammenligning estimeres
risikoen for en krise til at veere ca. 2 pct. i midthalvfemserne.

Institutternes gennemsnitlige gearingsgrad er steget fra 2007 til 2013 med ca. 1,3 pct.-
point, hvorefter den har veeret overvejende uaendret, og institutternes gennemsnitlige
risikobaserede kapitalprocent er steget betydeligt siden 2007, jf. figur 3. Safremt de
nuvaerende kapitalniveauer havde veeret til stede inden krisen, estimerer modellen sand-
synligheden for den finansielle krises indtraeden til at vaere 6,2 pct.-point lavere.*

Figur 4 Reduktion i sandsynlighed for en finansiel krise
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Anm.: Tallene pa x-aksen indikerer en stigning i kapitalniveau i procentpoint. Resultaterne om sammenhangen mellem kapital-
krav og sandsynligheden for en finanskrise er underlagt de forbehold som falger af de metodiske udfordringer, der omtales i boks
2, idet det bemaerkes, at andre forhold end kapitalkrav kan have indflydelse pa sandsynligheden for og dybden af en finanskrise
og at yderligere stigninger i kapitalkravene ma ventes at have mindre effekter.
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Kilde: Mikkelsen & Pedersen (2017)

Den strukturelle risiko for finansielle kriser skgnnes at falde fra 6,2 pct. til 4,7 pct., det vil
sige med 1,5 pct.-point som falge af det hgjere kapitalniveau i institutterne. Den struktu-
relle risiko er udregnet som den gennemsnitlige risiko for en finansiel krise over mere
end de sidste tre artier. Der betragtes séledes et gennemsnit over perioder med hgje og
lave niveauer af risici i det finansielle system. Reduktionen svarer til, at forekomsten af
finansielle kriser er blevet reduceret fra en krise i gennemsnit hvert 15. ar til hvert 20. ar,
det vil sige et fald pa 25 pct.

* Kapitalkravene er baseret pa de risikobaserede kapitalprocenter, hvor institutternes aktiver er vaegtet efter, hvor risikable
de er. Modelberegningerne i denne analyse tager ikke afszet i disse som fglge af manglende historik.
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Figur 5 Institutternes kernekapitalprocent og gearingsprocent over tid
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Anm.: Veegtede gennemsnit af pengeinstitutternes kapitalisering. Gearingsprocent er opgjort som egenkapital over uvaegtede
poster. Kernekapitalprocenten er kernekapital over risikobaserede eksponeringer.

Tabet af gkonomisk aktivitet ved en finansiel krise estimeres med en paneldatamodel
baseret pa blandt andet Bank of England (2015) og Romer & Romer (2017). BNP-tabet
males som tabet i BNP relativt til det strukturelle niveau af BNP, far en finansiel krise
indtreeffer. Der tages i analysen hgjde for andre forhold, der kan have en effekt pa gko-
nomien i arene efter en finansiel krise, for eksempel statsgaeldskrise i 2011 til 2012.
BNP-tabet udregnes som nutidsvaerdien af de arlige BNP-tab. Der anvendes en diskon-
teringsrente pa 4 pct., som svarer til den langsigtede nominelle rente i den makrogko-
nomiske model for omkostninger ved kapitalkrav.

Modellens resultat er, at finansielle kriser indebaerer et stort tab af gkonomisk aktivitet.
Baseret pa estimerede BNP-effekter op til seks ar efter en finansiel krise indtreeffer, er
det samlede tab beregnet til at udggre 27 pct. af BNP. Antages finansielle kriser at inde-
baere mere laengerevarende tab, opgeres det samlede tab til 84 pct. af BNP.°

Da BNP-tabet ved finansielle kriser erfaringsmaessigt er stort, er de beregnede sam-
fundsgkonomiske gevinster for dansk gkonomi ved en lavere risiko for en krise som
folge af en marginal stigning i kapitalkravet betydelige.

3.1.4.2 Samfundsgkonomiske omkostninger

Omkostningerne ved kapitalkrav beregnes i en generel ligevaegtsmodel (DSGE-model)
fra Pedersen (2016) for dansk gkonomi. Her modelleres den samlede gkonomis tilpas-
ning til hgjere kapitalkrav.

Modellen indeholder bade finansielle friktioner og banker med endogen rentabilitet. Mo-
dellen udger en samlet ramme til at analysere, hvordan aendringer i kreditinstitutters
kapital pavirker bank- og finansmarkederne og realgkonomien. | beregningerne er det
antaget, at institutternes sammensaetning af aktiver ikke pavirkes af kapitalkrav. Nogle
analyser peger pa (de-Ramon og Straughan (2017)), at kapitalkrav kan have en effekt pa
sammensaetningen af institutternes udlansportefalje.

De langsigtede samfundsgkonomiske omkostninger som felge af en stigning i kapital-
kravet estimeres til 0,14 pct. af BNP pr. ar. De langsigtede omkostninger udregnes som
forskellen i arligt BNP, for og efter kapitalkravene er haevet. Nar institutterne har tilpasset

® Resultaterne drives ikke af den seneste finansielle krise. Baseres analysen kun pa tidligere kriser, er resultaterne sam-
menlignelige.
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sig den nye ligevaegt, vil udlansrenterne veere steget. Tabet bestar i, at udlanet og inve-
steringerne reduceres som felge af hgjere udlansrenter, hvilket indebzerer et tab i BNP. |
beregningerne for den danske gkonomi antages en MM-effekt pa 0,56 pa linje med flere
internationale studier.® De samfundsgkonomiske omkostninger ved hgjere kapitalkrav
afthaenger centralt af antagelsen om sterrelsen pa MM-effekten, jf. boks 2. Det arlige
BNP-tab varierer mellem 0 pct. (MM-effekt pa 1) og 0,32 pct. (MM-effekt pa 0) af BNP pr.
ar.

Der kan i tilleeg til de langsigtede samfundsgkonomiske omkostninger vaere kortsigtede
omkostninger som fglge af kreditinstitutternes tilpasning til hgjere kapitalkrav. Det skyl-
des for det farste, at institutterne kan styrke deres kapitalprocenter ved ikke kun at @ge
deres kapital, men ogsa ved at reducere deres aktiver (udlan mv.). For det andet kan
institutternes finansieringsomkostninger stige pa kort sigt, nar kapitalen ages, det vil sige
i den periode, hvor geelden ikke er blevet refinansieret til den lavere rente, som kan op-
nas pa grund af den lavere tabsrisiko givet den ekstra kapital. Dette kan @ge udlansren-
terne i en periode til over det langsigtede niveau og reducere den samlede efterspgrgsel
i tilpasningsperioden.

3.1.43 Samfundsgkonomiske nettoeffekter af hgjere kapitalkrav

Analysens resultater peger pa, at institutternes forggede kapitalisering fra 2007 til 2013,
som er understgttet af de efter krisen vedtagne skaerpede kapitalkrav med CRR/CRD IV,
vil have nettogevinster for samfundet, der pa lang sigt kan na et niveau svarende til 0,3-
1,1 pct. af BNP, nar der tages hgjde for bade de samfundsgkonomiske gevinster og
omkostninger herved. Resultaterne er generelt pa linje med den internationale litteratur
pa omradet.

Det bemeerkes, at analysen ser pa effekten af eendringerne i institutternes kapitalisering
fra 2007 til 2013. Disse effekter ma generelt forventes at afhaenge af niveauet af institut-
ternes kapitalisering og veere aftagende, desto hgjere kapitalkravet er. Det vil sige, at der
ikke kan ventes samme nettogevinster ved tilsvarende yderligere marginale stigninger i
kapitalkravet.

3.1.5 Samfundsgkonomiske effekter af nye krisehandteringer

Ud over styrkede kapitalkrav er en vaesentlig del af reguleringen af den finansielle sektor,
set i lyset af kriseerfaringerne, ogsa styrkelsen af afviklingsregimerne for finansielle
virksomheder, seerligt for kreditinstitutterne. Krisen viste, at de reguleringsmaessige
rammer, herunder for afvikling af isaer de stgrre kreditinstitutter, ikke var tilstraekkelige.
Det medferte, at mange lande, herunder Danmark, sa sig nedsaget til betydelig offentlig
intervention for at sikre den finansielle stabilitet i form af bankpakkerne.7

For at styrke afviklingsrammerne har man globalt og i EU siden krisen arbejdet med at
#ge myndighedernes befgjelser til at krisehandtere systemisk vigtige institutter (pa bag-
grund af arbejde i Financial Stability Board — i EU indfert med BRRD), herunder har man
stillet krav om, at afviklingsmyndighederne udarbejder afviklingsplaner.

Et centralt element i BRRD er, at ejere og usikrede kreditorer i et ngdlidende institut skal
baere tabene i en afviklingssituation. BRRD har som et centralt formal at bidrage til at
reducere implicitte statslige garantier for kreditinstitutters forpligtigelser. Dette sker i form
af nedskrivning eller konvertering af deres tilgodehavender, sakaldt "bail-in". BRRD stiller
krav om, at der skal gennemfgres bail-in svarende til mindst 8 pct. af et ngdlidende insti-
tuts passiver, for en afviklingsfond kan bidrage til tabsabsorbering og rekapitalisering.

® For eksempel Sveriges Riksbank (2017).
" Der henvises til Rangvid-rapporten for en naermere beskrivelse og vurdering af bankpakkerne.
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For at understgtte afviklingsplanernes gennemfarlighed skal afviklingsmyndighederne
stille krav til hvert institut om, at instituttet, i tilleeg til kapitalkravene, har nedskrivning-
segnede passiver i tilstraekkeligt omfang (i Danmark benasvnt NEP-krav). NEP-kravet
skal understgtte, at det er muligt i en afviklingssituation at gennemfare bail-in. Indfarel-
sen af NEP-kravet indebeerer, at det bliver tydeligere, hvornar hvilke kreditorer beaerer
tab, herunder seniorgeeld.

NEP-kravet begr teoretisk set ikke pavirke institutternes samlede finansierings-
omkostninger, da det ikke aendrer institutternes risici. NEP-udstedelser i form af senioref-
terstillet gaeld (non-preferred debt) er mere usikkert end anden seniorgeeld og dermed
ogsa dyrere for institutterne, men NEP-udstedelser i form af seniorefterstillet geeld ger
samtidig den gvrige seniorgaeld mere sikker, hvorfor den bear blive billigere. Denne effekt
indfanges ogsa af kreditvurderingsbureauernes vurderinger, hvor en stgrre maengde af
nedskrivningsegnet geeld i dag medfarer en hgjere kreditvurdering.

Afviklingsplaner og NEP ger det mere troveerdigt, at store institutter kan afvikles uden
brug af statsmidler. Det kan fa store institutters finansieringsomkostninger til at stige i det
omfang, der i markedet var en forventning om, at disse institutter ville blive handteret ved
brug af statslige midler, safremt de blev ngdlidende. Det betgd, at deres kreditvurderin-
ger afspejlede en sadan forventning om statslig stotte.

BRRD har betydet, at kreditvurderingsbureauernes forventning om statslig stgtte delvist
er fiernet. Det har eendret kreditvurderingerne af institutterne, sa de i hgjere omfang
afspejler institutternes faktiske risiko. Samtidig kan det forhold, at der er skabt gget tro-
veerdighed om, at kreditorerne vil baere tabene i forbindelse med afvikling eller restruktu-
rering, betyde, at risikodisciplinen i institutterne bliver forbedret.

Fra et samfundsgkonomisk synspunkt er gevinsten ved BRRD saledes, at der, under-
stottet af tilstraekkeligt NEP, udarbejdes afviklingsplaner, som ikke forudsaetter brug af
statslige midler. Den finansielle stabilitet styrkes som faglge af klarere rammer for handte-
ring af ngdlidende kreditinstitutter og styrket markedsdisciplin.

3.1.6 Opsummering

Samlet set vurderes de seneste ars vedtagne skaerpede finansielle regulering i form af
styrkede kapital- og likviditetskrav, rammer for krisehandtering af nadlidende kreditinsti-
tutter, risikostyring, selskabsledelse og tilsyn at bidrage til at sikre rammerne for et robust
og velfungerende finansielt system, saledes at sektoren kan opretholde dens samfunds-
oskonomiske vigtige rolle som kreditformidler til realskonomien, ogsa i krisesituationer,
samtidig med at risiciene for fremtidige kriser er blevet nedbragt. Det vurderes, at disse
fordele mere end opvejer de omkostninger og byrder, som den styrkede regulering inde-
baerer for institutterne.

Det vurderes, blandt andet pa grundlag af ovenstaende analyse, at der er vaesentlige
samfundsgkonomiske nettogevinster forbundet med, at kapitalkravene til penge- og
realkreditinstitutter er gget efter krisen med vedtagelsen af CRR/CRD [V. Analysen er
dermed pa linje med en reekke andre analyser foretaget for andre landes gkonomier. Her
er der bred konsensus om, at de efter krisen vedtagne hgjere kapitalkrav vil veere for-
bundet med gevinster for samfundet som helhed.

De mere specifikke samfundsmeessige effekter ved kapitalkrav ma dog forventes at
afhaenge af kapitalkravenes niveau, saledes at nettogevinsterne ved en given aendring i
kapitalkravet ma forventes at vaere mindre, desto hgjere niveauet for kapitalkravet i ud-
gangspunktet er.
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Det vurderes ligeledes, at der vil vaere veesentlige samfundsgkonomiske gevinster for-
bundet med, at der med BRRD er etableret klare rammer for handtering af ngdlidende
kreditinstitutter, herunder i form af afviklingsplaner, der, understattet af tilstreekkeligt
NEP, gar det muligt at restrukturere et ngdlidende systemisk vigtigt institut, uden at der
anvendes statslige midler, herunder som fglge af reglen om nedskrivning af aktionzerer
og kreditorer (bail-in). BRRD har delvist fiernet kreditvurderingsbureauernes forventning
om statslig statte.

3.2 ANALYSE AF DE SAMFUNDSOKONOMISKE EFFEKTER
AF DEN GENNEMFORTE REGULERING FOR FORSIK-
RINGS- OG PENSIONSSEKTOREN

Forsikrings- og pensionssektoren (F&P-sektoren) er ikke i samme omfang som penge-
og realkreditinstitutter eksponeret mod systemiske risici. F&P-sektoren spiller imidlertid
en afgerende rolle for samfundsgkonomien som helhed, for det finansielle system og for
den enkelte pensionsopsparer. Det er vigtigt, at reguleringen af F&P-sektoren afspejler
dette.

Livsforsikringer supplerer skattefinansieret velfeerd og skaber tryghed og ekonomisk
sikkerhed for opsparerne. Derudover spiller pensionsselskaberne en rolle i forhold til
risikodeling og langsigtede investeringer i samfundsgkonomien. Pa grund af deres star-
relse kan selskaberne pavirke udviklingen pa de finansielle markeder. Det kan ogsa
have negativ afsmittende effekt pa bade de offentlige finanser og veeksten i samfundet,
hvis pensionsselskaber ikke investerer opsparingerne hensigtsmaessigt. Derfor er det
vigtigt, at reguleringen af sektoren er effektiv og tidssvarende.

Formalet med den gaeldende regulering af forsikrings- og pensionssektoren er primaert at
sikre en beskyttelse af forsikringstagerne, sa forsikringstagerne kan regne med at fa den
pension og forsikringsbeskyttelse, de er blevet stillet i udsigt. Reguleringen skal derved
bidrage til at opretholde tilliden til forsikrings- og pensionssystemet. Forsikringsselska-
berne skal fgrst og fremmest holde tilstraekkelig kapital til at kunne honorere forpligtel-
serne over for kunderne — herunder blandt andet med pensioner med garanterede ydel-
ser. For alle pensioner, hvor ydelserne afhaenger af selskabernes investeringsafkast
geelder herudover, at selskaberne skal investere aktiverne pa en made, sa forsikringsta-
gers interesse varetages bedst muligt.

De justerede solvenskrav, som er indfgrt med Solvens |l efter krisen, vurderes overord-
net set at veere hensigtsmaessige. | takt med at selskaberne i hgjere grad udbyder mar-
kedsrenteprodukter frem for garantiprodukter, vil en mindre andel af pensionsselskaber-
nes aktiviteter pavirkes af solvenskravene. Finanstilsynet har lagt op til en dreftelse af
implikationerne i forhold til reguleringen i diskussionsopleegget "Pension nar garantierne
forsvinder”. Pensionsbranchen har efterfglgende lanceret fire initiativer for at sikre stgrre
abenhed omkring markedsrenteprodukter.

3.21 Forsikrings- og pensionssektoren i Danmark

F&P-sektoren deekker over selskaber, der forvalter opsparing til pension og/eller tilbyder
forsikring mod specifikke begivenheder. Pensionsopsparing kan anskues som en forsik-
ring mod lavere indkomst i pensionstilveerelsen, og i Danmark betragtes de to sektorer
ofte under et. Begge har en forretningsmodel, hvor kunderne Igbende indbetaler praemi-
er, der akkumulerer og forrentes for at kunne daekke fremtidige forpligtelser.

Den danske F&P-sektors balance er vokset fra at udgare 750 mia. kr. i 1994 til at udgere
4.150 mia. kr. i 2016, svarende til 204 pct. af BNP. Udviklingen er langt overvejende
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drevet af pensionsformuerne i livsforsikringsselskaberne og pensionskasserne som fglge
af halvfemsernes aftaler om arbejdsmarkedspensioner.

Figur 6 Udvikling i forsikrings- og Figur 7 Sammensatning af

pensionssektorens balance forsikrings- og pensionssektorens
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Kilde: Finanstilsynet, ADAM.

Selskabernes samlede forpligtelser vil afheenge af de tilbudte produkttyper, dvs. om der
er tale om gennemsnitsrenteprodukter eller markedsrenteprodukter. Et gennemsnitsren-
teprodukt er typisk en garanteret pensionsydelse, hvor pensionsopspareren er sikret et
minimumsbelgb, der bestemmes ud fra de Igbende indbetalinger og en aftalt gennem-
snitsforrentning. En garanteret pensionsydelse giver pensionssektoren en forpligtelse,
som skal balanceres med pensionsbidragene og forrentningen af deres investeringer.
Ydelsesgarantierne pa gennemsnitsrenteprodukterne er lgbende blevet fastsat ud fra
den forventede forrentning.

Under et faldende og/eller vedvarende lavt renteniveau er garantierne svaerere at opfyl-
de, og F&P-sektoren har tilpasset sig denne situation ved i stigende grad at tilbyde mar-
kedsrenteprodukter. Her felger forrentningen af kundernes pensionsformue direkte de
tilknyttede investeringer, og pensionsselskabernes markedsrisiko overveeltes i hgjere
grad pa kunderne, og selskabernes solvens belastes dermed mindre. Siden 2008 kan
storstedelen af vaeksten i pensionssektorens henseettelser tilskrives markedsrentepro-
dukterne, der nu udger halvdelen af livsforsikringsselskabernes hensaettelser.
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Figur 8 Udvikling i henszettelser fordelt  Figur 9 Fordeling af produkttype pa
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Kilde: Finanstilsynet, Forsikring & Pension.

3.2.141 Pensionssektorens samfundsgkonomiske effekter

Den danske pensionssektor er verdens stgrste i forhold til BNP, og der er en reekke
samfundsgkonomiske effekter forbundet herved. Pensionssektoren giver et betydeligt
bidrag til husholdningssektorens nettoformue, hvilket medvirker til et hgjere nationalt
opsparingsoverskud. Herudover sikrer en hgj pensionsformue en tryg tilvaerelse ved
pensionstidspunktet og pa leengere sigt en aflastning af de offentlige finanser.

Aftalerne om arbejdsmarkedspensioner har bidraget til, at den danske bruttoopsparing i
forhold til BNP er steget med 10 pct.-point siden 1980, og at betalingsbalancen vendte
fra et underskud til et overskud i 1990. Selvom en st@rre pensionsopsparing mindsker
behovet for anden opsparing, herunder afdrag pa boliggeelden, peger empiriske studier
pa, at pensionsopsparingens fortraengning af anden opsparing er lav.®

Husholdningernes nettoformue (alle finansielle aktiver, inkl. boligformue og pensionsfor-
mue med fradrag af husholdningernes bruttogaeld) er saledes vokset til over 300 pct. af
den disponible indkomst. Sidelgbende er husholdningernes bruttogaeld dog ogsa vokset
til at udgere 250 pct., hvor det lavere renteniveau har gget muligheden for geeldsseet-
ning. En @get pensionsopsparing har ogsé portefaljesammensaetningseffekter, hvor
husholdningernes aktivside i hgjere grad domineres af illikvide aktiver® (pension og bo-
ligformue). Dette bidrager samlet set til en forggelse af husholdningernes rentefglsom-
hed.

8 Se eksempelvis Chetty m. fl. (2014) "Active vs. passive decisions and crowd out in retirement savings accounts: Evidence
from Denmark”.
° Finansministeriet (2017): "Det danske pensionssystem, nu og i fremtiden”.
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Figur 10 Opsparing og betalingsbalance Figur 11 Husholdningernes
formueudvikling
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Den personlige pensionsopsparing vil bidrage til en styrkelse af de offentlige finanser
gennem skatteindteegter fra pensionsformuen og en lavere afhaengighed af offentlig
forsgrgelse i pensionstilveerelsen. Da indbetalingerne er fradragsberettigede og farst
beskattes ved udbetalingstidspunktet, bidrager det isoleret set til en svaekkelse af den
offentlige saldo i den periode, hvor pensionerne er under opbygning, og en tilsvarende
styrkelse herefter.

Storrelsen af sektoren giver en betydelig pavirkningskraft pa de finansielle markeder.
Eksempelvis ejer F&P-sektoren 25 pct. af alle danske obligationer, herunder 45 pct. af
de danske statsobligationer og 22 pct. af realkreditobligationerne. Sektorens langsigtede
forpligtelser giver hovedsageligt incitament til at investere langsigtet og stabilisere de
finansielle markeder, men potentiel uhensigtsmaessig risikotagning vil have stor gen-
nemslagskraft pa pensionsformuerne og mulighed for at pavirke de offentlige finanser og
veeksten i samfundet. Derfor er det vigtigt, at reguleringen understgtter sektorens positi-
ve stabiliserende effekter.

3.2.2 Regulering af forsikrings- og pensionssektoren

En effektiv og tidssvarende regulering af F&P-sektoren bidrager til, at forbrugerne kan
have tillid til forvaltningen af pensionsmidlerne, saledes at der er opbakning til pensions-
systemet. Opbakning til systemet er en forudseetning for, at det er muligt at opna de
samfundsmaessige gevinster af et velfungerende pensionssystem. Omvendt kan regule-
ringen veere forbundet med nogle samfundsmaessige omkostninger, idet for eksempel
solvenskrav kan reducere selskabernes forretningsomfang og mulighed for at tage risici.
Der vil vaere store samfundsgkonomiske omkostninger forbundet med en utilstreekkelig
regulering af sektoren.

En konsekvens af utilstreekkelig regulering, eller handhaevelse heraf, kan i sidste ende
veere, at selskaber gar konkurs, og forbrugerne star tilbbage uden daekning. Dette var
tilfeeldet i 2016, da det Lichtenstein-baserede forsikringsselskab Gable Insurance gik
konkurs. Selskabet havde ogsa formidlet forsikringer til danske kunder gennem Husejer-
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nes Forsikring, og konkursen betgd, at flere umiddelbart ikke kunne fa daekket deres
skader. "

| modsaetning til penge- og realkreditinstitutternes kortfristede indskudsgrundlag er F&P-
sektorens forpligtelser langsigtede og i hgjere grad kendte pa forhand. Sektoren er kun i
begraenset omfang kreditgiver og bliver generelt ikke udsat for likviditetskriser. Den tradi-
tionelle forretningsmodel hos sektoren indebeerer saledes, at sektoren ikke er ekspone-
ret mod de samme systemiske risici som penge- og realkreditinstitutter. Sektoren har
dog over en arraekke i stigende omfang ageret kreditgiver, herunder for eksempel direkte
udlan til erhverv.

Reguleringen har pa den baggrund i hgjere grad til formal at sikre den ngdvendige for-
brugerbeskyttelse. Reguleringen af selskaberne skal sikre, at de er tilstraekkeligt kapitali-
serede til at honorere forpligtelserne fra garantiprodukterne, saledes at kunderne ikke
mister deres pensionsopsparing eller forsikringsdaekning. Fra 2016 er sektorens krav til
kapital blevet reguleret af det faelleseuropeeiske Solvens Il direktiv. Reguleringen skal
ogsa sikre, at pensionerne forvaltes hensigtsmaessigt efter et prudent person-princip,
saledes at selskaberne ikke patager sig ungdvendige risici eller investerer kortsigtet. Pa
baggrund af sektorens stgrrelse er det ogsa vigtigt, at reguleringen bidrager til den finan-
sielle stabilitet. Disse emner behandles i de efterfglgende afsnit.

3.2.21 Solvens Il

F&P-omradet er fra 1. januar 2016 reguleret ved Solvens ll-direktivet, som fastsaetter
feelleseuropasiske principper for den europaeiske forsikringssektor."' Solvens |I-
reguleringen inddeles i tre sgjler; kvantitative krav til kapital ud fra risikoveegtning af
aktiver og veerdiansaettelse af hensaettelser, kvalitative krav til tilsynsstandarder og krav
til risikostyring og rapportering, bade til offentligheden og til tilsynsmyndighederne. Der er
pa linje med Basel-reguleringen indfert et risikobaseret kapitalkrav og markedsvaerdi-
saetning af forpligtelserne. Danmark har pa en raekke af omraderne haft lignende regule-
ring af F&P-sektoren siden begyndelsen af artusindeskiftet, dog saledes at solvenskra-
vene med Solvens Il er skaerpede, og kravene er blevet risikobaserede, jf. figur 12 ne-
denfor.

'* Danske forsikringsselskaber tilbad i denne sammenhzeng ejerskifteforsikringer til de skadelidte (lov om garantifond for
skadesforsikring blev eendret, saledes at garantifonden daekkede erstatninger fra de skadeslidte).

" Det er unikt for Danmark, at store dele af pensionsformuerne er placeret i livsforsikringsselskaberne, og de to sektorer
reguleres under samme lovgivning. | andre lande er det kun forsikringsselskaberne, der reguleres under Solvens II.
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Figur 12 Oversigt over solvenskrav
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Kilde: Finanstilsynet.

Under Solvens Il skal et F&P-selskabs kapital kunne opfylde et todelt kapitalkrav — et
minimumskapitalkrav og et solvenskapitalkrav. Opfyldelse af minimumskravet skal sikre,
at selskabet kan imgdekomme sine finansielle forpligtelser. Hvis minimumskapitalkravet
ikke er opfyldt har tilsynsmyndigheden mulighed for at gribe ind med de hardeste tilsyns-
reaktioner, herunder ultimativt at tilbagetrackke selskabets tilladelse til at drive forsik-
ringsvirksomhed. Solvenskapitalkravet er kravet til det kapitalgrundlag, som et F&P-
selskab skal have for at veere i stand til at deekke betydelige tab og give forsikringstager-
ne en betryggende sikkerhed for, at forfaldne betalinger vil blive effektueret. Solvenska-
pitalkravet beregnes saledes, at et selskab skal kunne klare sig igennem et scenarie, der
statistisk set kun sker en gang over en periode pa 200 ar. Hvis solvenskapitalkravet ikke
opfyldes, kan tilsynsmyndigheden kraeve planer for genoprettelse af kapitalen.

Ved beregning af kravene veerdiszettes forpligtelserne med en diskonteringsrentekurve,
som fastseettes efter en feelleseuropaeisk metode. Rentekurven opgeres af EIOPA (The
European Insurance and Occupational Pensions Authority) og indeholder blandt andet
komponenter, der tilpasser sig under saerlige begivenheder for at handtere situationer,
hvor pludselige udsving pa de finansielle markeder farer til uhensigtsmaessig investe-
ringsadfeerd. Rentekurven er dels baseret pa euro-swaprenter fastsat af de finansielle
markeder og dels pa en meget langsigtet rente kaldet Ultimate Forward Rate (UFR), der
fastsaettes af EIOPA.

3.2.2.2 Prudent person-princippet

For savel garanterede som ugaranterede pensionsprodukter geelder der et krav om, at
pensionsselskaberne skal investere deres aktiver, sa kundernes interesser bliver vareta-
get bedst muligt. Selskaberne skal investere i aktiver, hvortil der knytter sig risici, som
det pagaeldende selskab kan identificere, méale, overvage, forvalte, kontrollere og rappor-
tere om. Kravene udmgnter det sakaldte prudent person-princip, der har til formal at
sikre, at selskabernes investeringsstrategi afspejler det, som kunderne er stillet i udsigt.

Tilsynet med prudent person-princippet indeholder en vurdering af, om selskabet har
fastlagt en hensigtsmeessig investeringsstrategi. Det indebeerer, at strategien opsaetter
klare rammer for optagelsen af risiko i de enkelte produkter, sikrer en tilpas grad af risi-
kospredning og forhindrer risici, eksempelvis koncentrationsrisici og likviditetsrisici, der
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abenlyst kan stride mod kundernes interesser. Endvidere vurderes det, om investerings-
strategien er robust, forstdet som at investeringernes sammensaetning ger investerings-
portefalijens forventede veerdi tilstreekkeligt modstandsdygtig over for udsving pa de
finansielle markeder. Tilsynet indeholder ogsa en vurdering af, om investeringsstrategien
og de faktiske investeringer understgtter langsigtede fremfor mere kortsigtede mal og
sikrer det bedst mulige afkast.

Finanstilsynet har rettet fokus mod selskabernes alternative investeringer, herunder set i
forhold til overholdelse af prudent person-princippet. Det er blandt andet udmentet i
undersggelser af pensionsselskabernes konkrete udlan og ejendomsrelateret projekifi-
nansiering samt styrket vejledning pa omradet.

3.2.2.3 Finansiel stabilitet

Sektoren har pa baggrund af sin betydelige stgrrelse mulighed for at pavirke de finansiel-
le markeder, og reguleringen skal derfor adressere potentielle risici for den finansielle
stabilitet. Der har dog tidligere veeret tilfaelde, hvor reguleringen omvendt har givet an-
ledning til markedsforsteerkende adfaerd.

Dette sas ved de danske realkreditobligationer i efteraret 2008, hvor der skete et fald i
den lange euroswaprente, samtidig med at den danske realkreditrente steg markant.
Denne udvikling indebar et aget hensaettelsesbehov og store kurstab pa realkreditobliga-
tioner. Ved opggrelsen af hensaettelserne skulle pensionsselskaberne tidligere tilbage-
diskontere deres fremtidige forpligtelser med en euroswap-rentekurve korrigeret for et
dansk-tysk rentespaend. Udvidelsen af rentespaendet betgd derfor, at veerdien af pensi-
onsselskabernes aktiver faldt, mens den regnskabsmeessige vaerdi af deres fremtidige
forpligtelser steg. Det fik pensionsselskaberne til at seelge ud af deres realkreditobligati-
oner og derved forstaerke udviklingen.

1 2011 medvirkede stigningen i eurozonerenterne til, at de danske statsrenter faldt under
Tysklands. Selskaberne ejede tyske statsobligationer, der som felge af reglerne om
diskonteringskurven blev diskonteret med danske renter. Et omvendt speend indebar
derfor en stigning i forpligtelserne i forhold til de tilsvarende aktiver i tyske obligationer,
hvilket udigste et salg af de tyske obligationer, der dernzest blev placeret i danske. Pa
grund af sektorens starrelse pressede det blot renterne yderligere ned og forstaerkede
effekten.

Begge tilfeelde ngdvendiggjorde en aendring i reguleringen ved at revidere diskontering-
skurven.

Herudover kan sted til de finansielle markeder pavirke sektoren, blandt andet i form af
likviditetsrisici. Anvendelsen af rentederivater til at afdeekke selskabernes renterisiko
kraever, at selskaberne besidder et likviditetsberedskab i tilfeelde af krav om yderligere
sikkerhedsstillelse. Som fglge af blandt andet markedspraksis skal sikkerhedsstillelsen
nu i hgjere grad besta af kontanter, hvilket sektoren ikke besidder i betydeligt omfang.
Rentestigninger og uro pa de finansielle markeder kan dermed resultere i likviditetsman-
gel i sektoren, hvilket kan give anledning til salg af aktiver og selvforstaerkende adfeerd,
som potentielt kan pavirke den finansielle stabilitet.

3.2.2.4 Overgangen til ugaranterede produkter

| takt med overgangen til ugaranterede produkter vil en mindre andel af pensionsselska-
bernes aktiviteter pavirkes af Solvens ll-direktivets kapitalkrav, da kapitalkravene pri-
meert pavirkes af forpligtelser, selskaberne har givet gennem deres garantier. Ugarante-
rede markedsrenteprodukter medregnes effektivt ikke i kapitalkravet, fordi det er pensi-
onskunden, der har markedsrisikoen — pensionsselskabernes aktiver og passiver tilknyt-
tet dette produkt udvikler sig i overvejende grad ens. Solvenskapitalkravet har ikke pa
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samme made direkte disciplinerende effekt i forhold til forsikrings- og investeringsrisici
ved ugaranterede produkter som ved garanterede produkter.

Mens overgang til ugaranterede produkter har lettet efterlevelsen af Solvens Il direktivets
kapitalkrav har overvelining af markedsrisikoen konsekvenser for forsikringstagerne.
Nar risikoen ved fejlslagne investeringer, hviler pa forsikringstageren, lgber forsikringsta-
geren risiko for at den forventede pensionsydelse udhules. | Finanstilsynets diskussions-
opleeg "Pension nar garantierne forsvinder” fremgar yderligere overvejelser om skiftet fra
garanterede produkter til markedsrenteprodukter. Finanstilsynet har med oplaegget
blandt andet gnsket at samle synspunkter om, hvad god forbrugerbeskyttelse bar veere i
ugaranterede produkter. Finanstilsynet har modtaget en reekke hgringssvar til diskussi-
onsoplaegget. Der peges i hgringssvarene blandt andet pa, at de ugaranterede produkter
ger det muligt at tage mere investeringsrisiko og dermed opna et hgjere forventet afkast i
et lavrentemiljg. Det fremgik yderligere, at pensionsbranchen forventede at lancere fire
initiativer, der skal sikre stgrre abenhed om pensionsopsparing i markedsrenteprodukter:

e  Pensionsprognoser med mere information, herunder bedre information om usikker-
heden pa prognoserne samt prognose for hele udbetalingsforlgbet.

. Information om, hvad pensionsopsparingen i markedsrenteprodukter er investeret i.

e  Ensartet og simpel risikomaerkning af markedsrenteprodukter.

. Udvikling af guidelines for, hvad der i praksis kraeves for, at et pensionsselskab kan
siges at efterleve prudent person-princippet.

Pensionsbranchen har den 27. marts 2018 offentliggjort brancheregler, inkl. konkrete

Igsningsmodeller. Der er endnu ikke truffet beslutning om eventuelle justeringer i regule-
ringen pa baggrund af oplasgget og hgringen.
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4. DE ERHVERVSOKONOMISKE
BYRDER FRA DEN FINANSIELLE
REGULERING

4.1 HVAD ER ERHVERVSOKONOMISKE BYRDER?

Regeringens malsaetning om reduktion af erhvervsgkonomiske byrder er afgraenset til to
typer af direkte konsekvenser for erhvervslivet, herunder den finansielle sektor; 1) admi-
nistrative konsekvenser og 2) gvrige efterlevelseskonsekvenser (andre omkostninger).
Kapitlet beskriver omfanget af tidligere opgjorte byrder samt forbehold og begraensninger
ved en sadan opggrelse.

Erhvervsgkonomiske “byrder” er de udgifter og det merarbejde, virksomhederne er pa-
lagt fra regulering. ZAndringer i erhvervslivets byrder opgeres som konsekvenser for
erhvervslivet i forbindelse med indfgrelsen af ny regulering. Det faelles metodegrundlag
for opgarelse af erhvervsgkonomiske konsekvenser ved regulering er fastlagt i "Vejled-
ning om Erhvervsgkonomiske konsekvensvurderinger” fra 2015.

Erhvervsgkonomiske konsekvenser opdeles helt overordnet i direkte konsekvenser og
indirekte konsekvenser. De direkte konsekvenser udger: "administrative konsekvenser”,
"gvrige efterlevelseskonsekvenser” og “skatter, afgifter, subsidier mv.”. Hertil kommer
indirekte effekter, sdsom "adfeerdsvirkninger”, og "afledte effekter” fra ny regulering samt
eventuelle BNP-effekter. Der redeggres kort for disse i boks 2og 3 nedenfor.

Boks 2 Direkte erhvervsgkonomiske konsekvenser

1. Administrative konsekvenser

2. Qvrige efterlevelseskonsekvenser

3. Skatter, afgifter, tariffer, gebyrer, tilskud, garantier og lan mv.

De administrative og @vrige efterlevelseskonsekvenser kan inddeles i henholdsvis Ig-
bende konsekvenser (det vil sige arlige) og omstillingskonsekvenser (det vil sige en-
gangsomkostninger). De kortvarige og langvarige effekter af skatter, afgifter mv. opgares
i henhold til en saerskilt praksis, der er fastsat af Skatteministeriet.

Lgbende konsekvenser er defineret som udgifter/omkostninger, der forekommer lgbende
(det vil sige hvert ar eller hvert femte ar) for den enkelte virksomhed eller pa samfunds-
niveau. Det kunne eksempelvis vaere investeringer med en begreenset Igbetid (for ek-
sempel miljgfiltre i diverse maskiner) eller efteruddannelse af personel (for eksempel
krav til at medarbejdere skal pa kursus hvert femte ar). Konsekvenserne beregnes altid
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som arlige omkostninger. Hvis der er tale om krav om for eksempel kursus hvert femte
ar, fordeles omkostningerne gennemsnitligt ud pr. ar.

Omstillingskonsekvenser er defineret som udgifter/omkostninger, der kun forekommer én
gang i forbindelse med at omstille sig til nye krav i reguleringen. Administrative omstil-
lingsomkostninger kan for eksempel veaere indhentning og indberetning af information til
et nyt offentligt register, der herefter blot skal opdateres med enkelte indberetninger
arligt. @vrige omstillingsomkostninger kan eksempelvis veere andringer i virksomhedens
fysiske indretning eller eendring af it-systemer. Ud over at andringerne kun skal foreta-
ges én gang, sa geelder det ogsa for omstillingsomkostninger, at de ikke paferer sendre-
de udgifter/omkostninger for nye virksomheder fremadrettet.

Ud over de direkte konsekvenser findes der ogsa indirekte erhvervsgkonomiske konse-
kvenser. Der redeggres kort herfor i boks 3 nedenfor.

Boks 3 Indirekte erhvervsgkonomiske konsekvenser

Adfaerdsvirkninger

Afledte effekter

BNP-effekterne

Der er krav om udferlig kvantificering af de erhvervsgkonomiske konsekvenser, nar
konsekvenserne skgnnes at veere vaesentlige. Kravene er opsummeret i tabellen neden-
for.
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Noter: 1) | henhold til praksis 2) Det star de enkelte fagministerier frit, om de vil kvantificere konsekvenser for adfaerdsvirkninger
og afledte effekter 3) Eller hvis erhvervsgkonomiske konsekvenser > 50 mio. kr. 4) Der skal forelgbig ikke ske opgerelse af BNP-
effekter vedrerende skatte- og afgiftsomradet. Finansministeriet er ansvarlig for beregning af BNP-effekter pa de omfattede omra-
der efter inddragelse af de relevante ministerier. Denne tabel er fra Vejledning om Erhvervsakonomiske konsekvensvurderinger.

4.2  KILDER TIL KRAV OG TYPER AF BYRDER FOR DEN FINANSIELLE
SEKTOR?

Dette kapitel omhandler de direkte erhvervsgkonomiske konsekvenser, det vil sige de
erhvervsgkonomiske byrder, der er palagt den finansielle sektor. Nedenfor gives eksem-
pler pa, hvilke typer af direkte erhvervsgkonomiske konsekvenser sektoren kan opleve:

1) Administrative byrder i form af indberetnings- og rapporteringskrav til myndigheder
og oplysningsforpligtelser over for forbrugerne, herunder blandt andet omfattende
krav til indhold af oplysninger i kontrakter og aftaler.

2) @vrige efterlevelsesomkostninger i form af regulering af finansielle produkter, hertil
omfattende krav til sektorens virksomhed (for eksempel krav til langivning) samt
krav til polstring af finansielle virksomheder imod forskellige typer af risici (kapital-
krav). Hertil kommer blandt andet omkostninger til it-systemer og seerlige krav til ef-
teruddannelse af virksomhedernes medarbejdere.

3) Skatter, afgifter og gebyrer, herunder blandt andet tilsynsafgifter. Skatter, afgifter
mv. indgar ikke i regeringens malsaetning om lettelse af erhvervslivets byrder, jf. af-
snit 4.3, hvorfor de ikke analyseres neermere her.

Byrder fra den finansielle regulering udspringer overordnet fra falgende retskilder:

e Dansk regulering og nationale regler (herunder tilsynspraksis og overimplemente-
ring).
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e EU-regulering, enten fastsat direkte i forordninger eller i level 2 og level 3-regulering,
eller i direktiver, der senere er implementeret i dansk ret — se afsnit 4.5 for en ud-
dybning.

e Internationale standarder, der ikke er direkte juridisk bindende i sig selv, men im-
plementeres igennem enten dansk eller EU-ret (herunder saerligt Basel standarder-
ne og IFRS-standarderne).

Kravene i den finansielle regulering udspringer som oftest af hensyn til sikring af den
finansielle stabilitet og forbrugerbeskyttelse.

Det karakteriserer szerligt den finansielle regulering i de senere ar, at der — szerligt siden
finanskrisen er vedtaget en lang raekke nye forordninger og direktiver pa EU-niveau med
henblik pa at sikre den finansielle stabilitet — se afsnit 4.5 for en uddybning.

Reguleringen har medfart store omstillingsomkostninger seerligt i form af omkostninger til
investeringer i nyerhvervelser, opdateringer eller sendringer af it-systemer, sa virksom-
hederne kan efterleve afrapporteringskrav eller oplysningskrav (der kraever data fra it-
systemerne, for eksempel til generering af standardkontrakter/-policer). Hertil kan der
veere tale om store administrative omstillingsomkostninger, sdsom indhentelse og ind-
sendelse af nye oplysninger til eksempelvis nye offentlige registre.

4.3 REGERINGENS MALSATNING OM AT LETTE ERHVERVSLIVETS
BYRDER MED 4 MIA. KR. FREM IMOD 2020 OG 6 MIA. KR. I 2025

Det fremgar af regeringsgrundlaget, at regeringen vil "lette erhvervslivets byrder med 4
mia. kr. fra 2015 til 2020 og i alt 6 mia. kr. frem mod 2025".

Regeringens malsaetning omfatter kun de direkte erhvervsgkonomiske konsekvenser,
der er fastlagt i dansk regulering, og omfatter derfor ikke skatter og afgifter mv.

Malsaetningen omfatter
1) administrative byrder, og
2) g@vrige efterlevelsesomkostninger (andre omkostninger).

Malseetningen omfatter byrder fra danske love og bekendtgerelser, herunder ogsa im-
plementering af EU-direktiver. Regeringens malsaetning inkluderer ikke EU-forordninger,
heller ikke level 2-regulering, det vil sige delegerede forordninger og gennemfgrelsesfor-
ordninger.

Regeringens malsaetning omfatter kun de lgbende konsekvenser for erhvervslivet og
omfatter derfor ikke omstillingsomkostninger. Dette afspejler, at en reduktion af de sam-
lede Igbende byrder vil styrke virksomhedernes rammevilkar pa langt sigt. Hertil vil nogle
reguleringseendringer styrke rammevilkarene pa langt sigt, men medfere omstillingsom-
kostninger pa kort sigt.

Ved ny regulering foretages en vaesentlighedsvurdering. Der er som navnt ovenfor
indfart graenser pa henholdsvis 4, 10 og 50 mio. kr. for, hvornar der skal foretages en
naermere kvantificering af erhvervsgkonomiske konsekvenser. Det er tallene fra de lg-
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bende kvantificeringer af ny lovgivning, der benyttes til opggrelse af realiserede nye
byrder eller lettelser. Der henvises til Vejledningen om Erhvervsgkonomiske konse-
kvensvurderinger for en naermere gennemgang af metoden.

Nar erhvervslivets efterlevelsesomkostninger som fglge af nye regler skal kvantificeres,
skal der tages hgjde for eventuelle "business as usual” omkostninger. "Business as
usual” omkostninger opggres som de aktiviteter eller tilkgb, som virksomhederne vil
foretage, uanset om der stilles krav herom i reguleringen.

4.4 EKSISTERENDE VIDEN OM BYRDER I DEN FINANSIELLE REGULE-
RING

Der foreligger ikke en opdateret opgarelse over de samlede erhvervsgkonomiske byrder
ved den nugaldende finansielle regulering. Felgende afsnit tager afsaet i seldre data for
byrderne pa det finansielle omrade frem til 2011 samt de konsekvensvurderinger, der er
blevet lavet i forbindelse med nyere finansiel regulering frem til i dag.

441 Viden om administrative byrder i den finansielle regulering frem til
2011

1 2002 fremsatte den daveerende VK-regering vaekststrategien "Vaekst med vilje”. Vaekst-
strategien indeholdte den malseetning, at de administrative byrder for erhvervslivet skulle
falde ar for ar og i ar 2010 skulle veere reduceret med op til 25 pct. For at sikre det bed-
ste grundlag for at kunne reducere de administrative omkostninger ved ny regulering,
blev det besluttet at anvende den sakaldte AMVAB-metode? til at foretage beregninger
af konsekvenserne ved ny regulering med veesentlige administrative konsekvenser for
erhvervslivet. Der blev hertil i 2004 foretaget en omfattende kortlaegning af de eksiste-
rende administrative byrder ved al regulering, der blev fert ind i den sékaldte AMVAB-
database.

Al data fra byrdemalinger af administrative konsekvenser blev frem til 1. januar 2011
systematisk fart ind i AMVAB-databasen, for at der kunne fglges op pa malssetningen
om reduktion af byrderne med 25 pct. Databasen er ikke blevet systematisk opdateret
siden 2011.

AMVAB-databasen — data om administrative byrder og deres anvendelighed i dag

Der kan laves en overordnet oversigt over omfanget af administrative byrder som opgjort
pr. 1. januar 2011 med udgangspunkt i AMVAB-databasen. Opgearelsen af byrderne er
ikke et udtryk for de nuveerende samlede byrder af den finansielle regulering, idet en
raekke forbehold skal tages for dataenes kvalitet:

¢ AMVAB-databasen er kun systematisk opdateret frem til 1. januar 2011 — senere
eendringer i byrdeniveauet/reguleringen er derfor ikke afspejlet

¢ AMVAB-metoden er blevet aendret i februar 2015. Saerligt indgar "business as usual”
vurderinger ikke tidligere i AMVAB-malingerne.

e Der er en graense for, hvornar der skal foretages en narmere kvantificering af er-
hvervsgkonomiske konsekvenser. Al regulering med administrative omkostninger

2 AMVAB = Aktivitetsbaseret Maling af Virksomhedernes Administrative Byrder.
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under 4 mio. kr. er sdledes ikke kvantificeret og ikke medtaget i opgerelsen og ind-
fort i databasen.

e Malingerne er ikke opdaterede og er saledes et udtryk for byrden, da reguleringen
tradte i kraft i perioden mellem 2004 og 1. januar 2011

e Ved nyere EU-regulering og teknologisk udvikling, der har erstattet eller reduceret
byrderne fra den nationale lovgivning pa det finansielle omrade, er databasen ikke
"renset” for den nationale regulering eller de opgjorte byrder.

o @vrige efterlevelseskonsekvenser, sasom udgifter til blandt andet efteruddannelse,
er ikke medtaget, da AMVAB-databasen alene omfatter administrative byrder.

Tallene fra databasen kan derfor udelukkende benyttes som grov indikator for omfanget
af administrative byrder i den finansielle regulering.

Med de neevnte forbehold kan der opggres samlede Igbende administrative byrder for
lovgivning pa det finansielle omrade indfart frem til 1. januar 2011 for samlet set ca. 1,1
mia. kr. De gvrige efterlevelsesomkostninger (det vil sige andre omkostninger, jf. afsnit
4.1) er forst opgjort fra 2015 og frem, hvorfor der frem til 1. januar 2011 kun foreligger tal
for de administrative byrder i den finansielle regulering.

4.4.2 Malte byrder i den finansielle regulering imellem 2011 og 2015
Som anfert i pkt. 4.4.1 er AMVAB-databasen ikke systematisk opdateret siden 1. januar
2011.

| perioden fra 2011 og frem til 2015 er der alene malt direkte konsekvenser pa lovgiv-
ning, som i perioden er vurderet til at medfgre administrative konsekvenser over 4 mio.
kr. arligt. Hertil beregninger af skattekonsekvenser og BNP-beregninger, der dog ikke
redegeres for her.

Der er foretaget malinger af finansiel lovgivning i perioden fra 2011 til 2015. Der kan i
denne periode opggres nye administrative byrder for lovgivning pa det finansielle omra-
de for samlet ca. 300 mio. kr.

Sammenlagt med de ca. 1,1 mia. kr., som er de samlede administrative byrder frem til
2011, kan der, med de naevnte forbehold ovenfor, opgeres administrative byrder for
lovgivning pa det finansielle omrade indfert frem til 2015 for ca. 1,4 mia. kr.

Tallene er ikke opdateret Igsbende med timepriser mv., men afspejler byrden ved tids-
punktet for malingen. Hertil skal nsevnes, at nogle konsekvenser i dag ville blive opgjort
som gvrige efterlevelseskonsekvenser, jf. den opdaterede vejledning og metode fra
2015.

Opgerelsen skal saledes ses som en indikation pa administrative byrder ved lovgivning
indfart i perioden 2004 til 2015.

4.4.3 Malte byrder i den finansielle regulering fra 2015 og frem

Der blev i 2015 lavet en ny vejledning til erhvervsgkonomiske konsekvensvurderinger,
hvor AMVAB-metoden blev eendret. Blandt andet indgar "business as usual” vurderinger
fremadrettet i AMVAB-malingerne.
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Der blev derudover i 2015 indfgrt krav om kvantificering af vaesentlige @vrige efterlevel-
seskonsekvenser (det vil sige andre omkostninger fra reguleringen, jf. afsnit 4.1), mens
de tidligere opggrelser udelukkende vedrgrer administrative konsekvenser. Endvidere
har "gvrige efterlevelseskonsekvenser” veeret en del af skiftende regeringers malsaetnin-
ger om lettelse af erhvervslivets byrder, jf. 4 mia. kr. malsaetningen ovenfor.

Der redeggres i det felgende for kvantificerede (og derfor vaesentlige) nye byrder, der er
opgjort siden 2015, hvor det nye metodegrundlag blev fastlagt. Det skal fremhaeves, at
de konsekvenser, der er opgjort, er konsekvenser af aendringerne i de naevnte love og
bekendtgerelser. Tallene er derfor ikke udtryk for de samlede byrder ved reguleringen
(det vil sige loven eller bekendtgarelsen). Dertil er tallene for "@vrige efterlevelseskonse-
kvenser” skan, der er udarbejdet af Finanstilsynet i samarbejde med Erhvervsministeriet.
Med de neevnte forbehold kan der samlet set i perioden fra 2015 og frem opgeres nye
lobende byrder (bade administrative byrder og e@vrige efterlevelsesomkostninger) for
samlet set ca. 1,2 mia. kr., jf. tabel 5 nedenfor.

Arstallene afspejler, hvornar konsekvenserne er opgjort. Opgerelserne udarbejdes “ex-
ante”, det vil sige far udkast til reguleringen sendes i offentlig hering og fremsaet-
tes/udstedes. Arstallet afspejler derfor ikke, hvornar kravene blev vedtaget eller tradte i
kraft.
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Tabel 5 Oversigt — Kvantificerede konsekvenser af den finansielle regulering fra 2015 og frem

Nyt metodegrundlag fra 2015 — veesentlige @vrige efterlevelseskonsekvenser inkluderes herefter

Administrative konsekvenser Qvrige efterlevelseskonsekvenser
2015 Omstilling:

(opgjort
oktober) Lgbende:

2016 Omstilling:

(opgjort
marts) Lgbende:

2016 Lgbende byrder
(opgjort i
lovforsla-
get -
fremsat

marts)

2016 Omstillingsomkostninger: Omstillingsomkostninger:
(opgjort
juni)

Lgbende byrder: Lgbende byrder:

Labende:

Omstillingsomkostninger:

Lgbende byrder:

Samlede og kvantificerede byrder fra 2015 og frem Omstillingsomkostninger: Omstillingsomkostninger:

Lgbende byrder:
Lgbende byrder:

" Tallet udger kun konsekvenserne for segmentet “finansielle virksomheder”.




4.5 BYRDER FRA EU-REGULERING PA DET FINANSIELLE
OMRADE

Som anfert i afsnit 4.2 bliver den finansielle regulering i stadig stigende grad fastsat pa
EU-niveau. | henhold til den sakaldte Lamfalussy-model er EU’s finansielle regulering
opbygget pa felgende tre overordnede levels (eller niveauer):

Level 1-regulering: Europa-Parlamentet og Radet vedtager den overordnede regulering
i sakaldte basisretsakter, det vil sige et direktiv eller en forordning i henhold til de almin-
delige beslutningsprocedurer.

Level 2-regulering: Kommissionen far i basisretsakterne bemyndigelse til at vedtage,
tilpasse og ajourfgre tekniske gennemfgrelsesforanstaltninger ved hjaelp af radgivende
organer, der hovedsageligt bestar af repraesentanter for EU-lande. Disse gennemfgres
primeert i delegerede retsakter og gennemferelsesretsakter (begge dele primeert som
forordninger). Pa det finansielle omrade bliver en stor del af disse forberedt i de europae-
iske tilsynsmyndigheder, jf. afsnit 5.1, i form af tekniske standarder, som bidrag til Kom-
missionens efterfglgende udstedelse af for eksempel delegerede retsakter.

Level 3-regulering: De europaiske tilsynsmyndigheder er ansvarlige for at udstede
henstillinger, retningslinjer mv. i forhold til forstaelsen af reguleringen. De nationale til-
synsmyndigheder er repraesenteret i de europaeiske tilsynsmyndigheder som uafhaengi-
ge tilsynsmyndigheder.

Danske myndigheder skal foretage en vurdering af de erhvervsgkonomiske konsekven-
ser ved nye direktiv- og forordningsforslag som en del af den danske EU-
beslutningsprocedure. Som en del af proceduren skal vurderingerne fremga af de nota-
ter mv., der udarbejdes til Folketingets Europaudvalg i forbindelse med deres behandling
af forslagene. Der foretages ikke regelmaessige byrdemalinger af EU-forordninger, hvil-
ket blandt andet afspejler, at konsekvenserne ofte ikke kan opgeres, for de naermere
krav er udmentet i delegerede retsakter og gennemfgrelsesretsakter. Ved forslag til
direktiver vil de naermere konsekvenser blive kvantificeret ved den danske implemente-
ring.

Der er pa baggrund af reguleringsstrukturen med level 1, 2 og 3 en meget omfattende
meengde af forordninger, herunder delegerede forordninger og gennemfgrelsesretsakter
(level 2-retsakter), hvor der saledes ikke foreligger samlede opgerelser over byrderne for
den danske finansielle sektor. Hertil er der en reekke direktiver, hvor der ikke har kunnet
foretages en vurdering af byrderne i forbindelse med den danske implementering, fordi
de naermere krav til sektoren senere fastsaettes i level 2-regulering pa EU-niveau (her
seerligt delegerede forordninger, der har direkte virkning i dansk ret).

Level 2-reguleringen udfeerdiges og udstedes pa baggrund af bemyndigelser i en basis-

retsakt, og der bliver ofte forst udstedt delegerede retsakter og gennemfarelsesretsakter
lang tid efter, basisretsakten er vedtaget, givet behovet for teknisk at specificere disse
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regler samt til tider ogséa efter at direktiverne er implementeret i dansk ret. Dette besveer-
ligger en neermere vurdering af reguleringens konsekvenser for sektoren i Danmark.

4.51 Nedslag i erhvervsokonomiske konsekvenser fra EU-regulering
Der har i de seneste ar veeret en raekke eksempler, hvor det ikke har veeret muligt at
opgere konsekvenserne ved ny dansk regulering pa det finansielle omrade, selv nar der
har veeret tale om implementering af EU-direktiver. Bagrunden herfor er blandt andet, at
den konkrete udformning af level 2-retsakterne ofte ikke kendes pa tidspunktet for ved-
tagelse og implementering af basisretsakterne (level 1).

For at illustrere byrderne fra EU-reguleringen naermere er der nedenfor lavet to nedslag i
erhvervsgkonomiske konsekvensvurderinger af EU-regulering.

Nedslag 1: Lov om kapitalmarkeder og forslag til lov om aendring af lov om finansiel
virksomhed, lov om finansielle rédgivere og boligkreditformidlere og forskellige andre
love. (Del af MiFID Il implementering og gennemfgrelse af MiFIR).

MiFID Il og MiFIR vurderes at indebzere vaesentlige negative erhvervsgkonomiske konse-
kvenser. Krav, der folger direkte af forordningen, skal ikke kvantificeres i den danske
lovproces. Konsekvenserne af MiFID Il implementeringen kan ikke kvantificeres, da MiFID
Il er et rammedirektiv, hvilket indebeerer, at krav og forpligtelser til erhvervslivet skal prae-
ciseres i level 2-retsakter.

| forbindelse med fremseettelse af forslagene til MiFID Il og MiFIR blev der imidlertid udar-
bejdet en konsekvensvurdering af Kommissionen. Konsekvensvurderingen omfatter for-
ventede byrder fra bade MiFID-direktivet, MiFIR-forordningen og de kommende level 2-
forordninger. Tallene er séledes ikke opgjort for direktivet og forordningerne hver for sig.
Tallene er beheeftet med meget stor usikkerhed, da de er udarbejdet i forhold til Kommis-
sionens fremsatte forslag og ikke det endelige resultat efter forhandlinger i Radet og Eu-
ropa-Parlamentet, ligesom det endelige indhold af level 2-forordningerne endnu ikke var
kendt. Endvidere er tallene pa EU-niveau og kan derfor ikke overfares direkte til danske
forhold.

Tabel 6 Estimerede erhvervsgkonomiske byrder fra MiFID Il og MiFIR pa EU-niveau

MiFID Il og MiFIR™ Omstillingsomkostninger Lebende byrder

Administrative
konsekvenser

Qvrige efterlevelses-
konsekvenser

" For tallene henvises der til Kommissionens konsekvensvurdering (SEC(2011) 1226) side 64-65.
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Nedslag 2: Lov om aendring af lov om finansiel virksomhed (Gennemfgrelse af Solvens
1I- og omnibus ll-direktivet)

Kommissionen fremsatte forslaget til Solvens Il-direktivet i 2007" og anfgrte i konse-
kvensvurderingen, at den almindelige metode for beregningen af de administrative kon-
sekvenser, der afspejler AMVAB-metoden, ikke kunne benyttes. Dette blev begrundet
med, at Solvens |l udger et sakaldt rammedirektiv’, hvor de nsermere administrative
krav skulle udmgntes i seerligt level 2-retsakter, det vil sige delegerede retsakter og
gennemferelsesretsakter, der skulle udstedes af Kommissionen'®. Kommissionen esti-
merede fglgende i administrative konsekvenser:

Tabel 7 Estimerede erhvervsgkonomiske byrder fra Solvens Il pa EU-niveau

Solvens Il Omstillingsomkostninger Lgbende byrder

Administrative
konsekvenser

De erhvervsgkonomiske konsekvenser blev i forbindelse med den danske implemente-

ring vurderet til at veere veesentlige, men kunne ikke kvantificeres. De mere detaljerede
krav ville fremga af en stagrre forordning, i en reekke bekendtggrelser og den falgende
level 2-regulering. Disse forela ikke i udkastform ved lovforslagets fremsaettelse.

Det er i lovforslagets bemaerkninger anfgrt, at aendringerne blandt andet vil indebzere, at
selskaberne skal foretage stgrre og omkostningstunge sendringer af deres it-systemer.
Dertil er det anfart, at virksomhederne vil have store gkonomiske omkostninger i forbin-
delse med nye krav til opggrelse af kapitalgrundlag, kapitalkrav mv.

4.5.2 EU-forordninger pa det finansielle omrade

For at tegne et naermere billede af omfanget af potentielle byrder fra forordninger pa det
finansielle omrade folger neden for en liste over forordninger, herunder delegerede for-
ordninger og gennemfgrelsretsakter (level 2-retsakter), som danske finansielle virksom-
heder er underlagt. For en naermere oversigt, henvises til bilag 5, som indeholder et
notat om EU-forordninger pa det finansielle omrade.

Tabel 8 Oversigt — Level 1 og level 2-forordninger i den finansielle regulering

Basisretsakt (level 1-regulering) Delegerede Gennemfgrelses-
forordninger forordninger

BRRD-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsaet for
genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber)

CRR-forordningen (Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investerings-
selskaber og om aendring af forordning (EU) nr.

'S KOM(2007)0361.
'® Konsekvensvurderingen har referencen SEC(2007)0871.
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648/2012) I

CRD IV-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at
udgve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med
kreditinstitutter og investeringsselskaber)
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/87/EF af
16. december 2002 om supplerende tilsyn med kredit-
institutter, forsikringsselskaber og investeringsselska-
ber i et finansielt konglomerat og om aendring af Ra-
dets direktiv 73/239/EQF, 79/267/EQF, 92/49/EQF,
92/96/EQF, 93/6/EQF og 93/22/[EQF samt Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF og
2000/12/EF

PAD (Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/92/EU af 23. juli 2014 om sammenlignelighed af
gebyrer i forbindelse med betalingskonti, flytning af
betalingskonti og adgang til betalingskonti med basale
funktioner)

Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar om forbru-
gerkreditaftaler i forbindelse med fast ejendom il
beboelse og om aendring af direktiv 2008/48/EF og
2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/2010
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2017/826 af 17. maj 2017 om oprettelse af et EU-
program til stette for sezerlige aktiviteter, der styrker
inddragelsen af forbrugere og andre slutbrugere af
finansielle tjenesteydelser i Unionens politikudformning
inden for finansielle tjenesteydelser, for perioden
2017-2020

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
537/2014 af 16. april 2014 om specifikke krav til lov-
pligtig revision af virksomheder af interesse for offent-
ligheden og om ophaevelse af Kommissionens afge-
relse 2005/909/EF

SEPA (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EF) nr. 924/2009 af 16. september 2009 om graense-
overskridende betalinger i Faellesskabet og om ophee-
velse af forordning (EF) nr. 2560/2001)
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
260/2012 af 14. marts 2012 om tekniske og forret-
ningsmaessige krav til kreditoverfgrsler og direkte
debiteringer i euro og om andring af forordning (EF)
nr. 924/2009 (SEPA)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
248/2014 af 26. februar 2014 om aendring af forord-
ning (EU) nr. 260/2012 for sa vidt angar omstillingen til

EU-daekkende kreditoverfarsler og direkte debiteringer
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Markedsmisbrugsforordningen: Europa-Parlamentets
og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april
2014 om markedsmisbrug'”

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2016/1011 af 8. juni 2016 om indeks, der bruges som
benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter eller med henblik pa at male investerings-
fondes gkonomiske resultater, og om eendring af
direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU samt forordning
(EV) nr. 596/2014

MiFiD Il-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om eendring af direktiv
2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU) (finder anvendel-
se fra 3. januar 2018)

MiFiR-forordningen (Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om aendring
af forordning (EU) nr. 648/2012 (Finder anvendelse fra
3. januar 2018)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med
central information om sammensatte og forsikringsba-
serede investeringsprodukter til  detailinvestorer
(PRIIP'er)

IORP-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv. 2003/41/EF om arbejdsmarkedsrelaterede
pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed)
Solvens ll-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om ad-
gang til og udavelse af forsikrings- og genforsikrings-
virksomhed)

EMIR (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) Nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,

centrale modparter og transaktionsregistre)19

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/2365 af 25. november 2015 om gennemsigtighed
af veerdipapirfinansieringstransaktioner og vedrgrende
genanvendelse samt om endring af forordning (EU)
nr. 648/2012

'” Senere zendret ved forordning (EU) 2016/1011 af 8. juni 2016 og forordning (EU) 2016/1033 af 23. juni 2016.

'8 Heraf er én gennemfarelsesforordning til MiFID | direktivet (direktiv 2004/39/EF).

19 Senere eendret ved forordning (EU) nr. 575/2013, Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 1002/2013 og direktiv
2014/59/EU af 15. maj 2014.
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Short selling forordningen (Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EU) Nr. 236/2012 af 14. marts
2012 om short selling og visse aspekter af credit de-
fault swaps)

Transparensdirektivet (Europa-Parlamentets og Ra-
dets 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, og om aen-
dring af direktiv 2001/34/EF)*

CRA | (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 1060/2009 om kreditvurderingsbureauer)

CRA Il (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 513/2011 af 11. maj 2011 om andring af
forordning (EF) nr. 1060/2009 om kreditvurderingsbu-
reauer)

CRA Il (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) Nr. 462/2013 af 21. maj 2013 om aendring af
forordning (EF) nr. 1060/2009 om kreditvurderingsbu-
reauer)

FAIF-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets direk-
tiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alterna-
tive investeringsfonde)

CSDR (Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring af vaerdipapir-
afviklingen i Den Europaeiske Union og om veerdipa-
pircentraler samt om aendring af direktiv 98/26/EF og
2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012)
UCITS-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institut-
ter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investerings-
institutter)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/760 af 29. april 2015 om europaeiske langsigtede
investeringsfonde (ELTIF).

IDD (Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2016/97 af 20. januar 2016 om forsikringsdistribution)
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
806/2014 af 15. juli 2014 om ensartede regler og en
ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og
visse investeringsselskaber inden for rammerne af en
feelles afviklingsmekanisme og en feelles afviklingsfond
of om aendring af forordning (EU) nr. 1093/2010

2 Senest aendret ved direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013.
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PSD Il (Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2015/2366 af 25. november om betalingstjenester i det
indre marked, om endring af direktiv 2002/65/EF,
2009/110/EF og 2013/36/EU og forordning nr.
1093/2010 og om ophaevelse af direktiv 2007/64/EF)
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af
4. november 2003 om det prospekt, der skal offentlig-
geres, nar veerdipapirer udbydes til offentligheden eller
optages til handel, og om aendring af direktiv
2001/34/EF

Prospektforordningen (Kommissionens forordning (EF)
nr. 809/2004 af 29. april 2004 om gennemfgrelse af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EC
for sa vidt angar oplysninger i prospekter samt disses
format, integration af oplysninger ved henvisning og
offentliggerelse af sddanne prospekter samt annonce-
ring)

STS-forordning (Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 2402/2017 af 12. december 2017
om en generel ramme for securitisering og om opret-
telse af en specifik ramme for simpel, transparent og
standardiseret securitisering og om andring af direktiv
2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forord-
ning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012)
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/751 af 29. april 2015 om interbankgebyrer for
kortbaserede betalingstransaktioner
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2017/1131 af 14. juni 2017 om pengemarkedsfor-
eninger (MMF)

Forordninger pa hvidvaskomradet
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/847 af 20. maj 2015 om oplysninger, der skal
medsendes ved pengeoverfgrsler, og om ophaevelse
af forordning (EF) nr. 1781/2006

AMLD 4 (Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2015/849 af 20. maj 2015 om forebyggende foran-
staltninger mod anvendelse af det finansielle system til

hvidvask af penge eller finansiering af terrorisme, om

2ndring af Europa-Parlamentets og Radets forordning

(EU) nr. 648/2012 og om ophesevelse af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2005/60/EF samt
Kommissionens direktiv 2006/70/EF)

Radets forordning (EF) nr. 1338/2001 af 28. juni 2001
om fastleeggelse af de foranstaltninger, der er ngd-

vendige for at beskytte euroen mod falskmgntneri
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Radets forordning (EF) Nr. 44/2009 af 18. december
2008 om @endring af forordning (EF) nr. 1338/2001 om
fastlaeggelse af de foranstaltninger, der er nadvendige
for at beskytte euroen mod falskmgntneri
Kommissionens forordning (EU) Nr. 1031/2010 af 12.
november 2010 om det tidsmaessige og administrative
forleb af auktioner over kvoter for drivhusgasemissio-
ner og andre aspekter i forbindelse med sadanne
auktioner i medfgr af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel med
kvoter for drivhusgas-emissioner i Feellesskabet

ninger pa regnskabsomradet
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr.
1606/2002 af 19. juli 2002 om anvendelse af internati-
onale regnskabsstandarder
Kommissionens konsoliderede forordning om vedta-
gelse af internationale regnskabsstandarder (Kommis-
sionens forordning (EF) Nr. 1126/2008 af 3. november
2008 om vedtagelse af visse internationale regn-

skabsstandarder i overensstemmelse med Europa-

Parlamentets og Radets forordning (EF) nr.
1606/2002)

Antal basisretsakter der i sig selv er en

forordning: 29

Antal forordninger  al: .

Anm.: Oversigten er udarbejdet pa baggrund af en reekke kilder, herunder Finanstilsynets EU-

lovsamling, EUR-Lex, Kommissionens nye interinstitutionelle register over delegerede retsak-

ter. Listen er ikke udtemmende.

De 276 forordninger, delegerede forordninger og gennemfgrselsforordninger pa omradet
medfgrer samlet omfattende byrder for den finansielle sektor i Danmark. Der er imidlertid
stor forskel pa, hvor store byrder de enkelte forordninger medfarer, hvilket ogsé geelder
for de enkelte level 2-retsakter. Det bemeerkes, at det kan siges at vaere basisretsaktens
tekst/mandat, der indebzerer eventuelle administrative byrder, snarere end den afledte
forordning, der udfylder basisretsaktens bestemmelse.
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5. ANALYSE AF POTENTIALE FOR
REGELFORENKLINGER

Arbejdsgruppen har bedt Deloitte om at udfgre en reekke interviews samt workshops
med repreesentanter fra forskellige dele af den finansielle sektor med henblik pa at iden-
tificere seerlig byrdefuld regulering. Der fremgar nzermere herom i Deloittes hovednotat i
bilag 2. Pa baggrund af interviews og workshops mv. er der identificeret 82 emner, hvor
den finansielle sektor finder reguleringen seerlig byrdefuld eller pa anden made haem-
mende for forretningen.

De 82 emner er alle analyseret nesermere af arbejdsgruppen, hvoraf nogle har veeret
sammenfaldende eller sammenhaengende og derfor er behandlet under et. Nogle emner
relaterer sig direkte til EU-reguleringen og nogle til den danske implementering af EU-
reguleringen. Derudover omhandler nogle dansk saerlovgivning og praksis, og endelig er
der emner om tveergadende problemstillinger, som for eksempel processer for udarbej-
delsen af finansiel lovgivning. Deloitte har analyseret 29 af de 82 emner naermere. Ende-
lig er der gennemfert en kortlaegning over, hvor danske regler pa det finansielle omrade
gar videre end EU-reglerne. Arbejdsgruppen har gennemgaet de identificerede omrader.

| det fglgende inddeles de 82 emner i felgende afsnit:

o Emner relateret direkte til EU-reguleringen

e Emner analyseret af Deloitte (dansk implementering af EU-regulering/nationale
regler og praksis)

e @vrige emner vedr. dansk implementering af EU-regulering/nationale regler og prak-
sis

e Emner vedrgrende overimplementering

e Emner relateret til lovgivningsprocessen mv.

5.1 EU-REGULERING

En stor del af den finansielle regulering i Danmark udspringer af internationale regler og
standarder, herunder ikke mindst pa EU-niveau. Seerligt i forlaengelse af den finansielle
krise er der pd EU-niveau gennemfert en raekke stramninger af den finansielle regule-
ring, for eksempel:

e  Skeerpede krav for kreditinstitutter (CRR og CRD V)

. Feelles regler for afvikling og genopretning af kreditinstitutter (BRRD)

e  Skeerpede krav for forsikrings- og pensionsselskaber (Solvens II)

e  Regulering af forsikringsdistribution (IDD)

e Regulering af kapitalmarkeder (MiFID II/MiFIR)

e Regulering af investeringsfonde (UCITS) og kapital- og hedgefonde (AIFMD)

e  Regulering af ratingbureauer (CRA I, | og Ill)

e Jget gennemsigtighed med forskellige finansielle produkter, herunder derivater
(EMIR) og short selling (SSR)

o  Etablering af faelleseuropeeiske tilsynsmyndigheder, EBA/EIOPA/ESMA (ESFS)

Den omfattende lovgivning har veeret med til at styrke robustheden af den finansielle

sektor og dermed styrke fundamentet for gkonomisk veekst i EU. Der fremgar en liste
over geeldende EU-lovgivning pa det finansielle omrade i bilag 5.
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Det er Kommissionen, der fremseetter forslag til nye EU-regler. EU-reglerne har form af
direktiver, som skal implementeres i EU-landene, eller forordninger, som gaelder direkte i
EU-landene, nar de er vedtaget.

Karakteristika ved EU-regulering
Der er ved EU-reguleringen pa det finansielle omrade en raekke generelle karakteristika,
som sammenfattes nedenfor:

e Forordninger: | stigende omfang anvendelse af forordninger frem for direktiver, med
henblik pa at sikre konvergens, lige vilkdr og ens regler. Det skal bidrage til at
fremme greenseoverskridende aktivitet og integration af det indre marked.

e Omfattende regelsaet: Mange retsakter, til tider med (delvist) overlappende eller
parallelle bestemmelser, for eksempel vedrgrende rapporteringskrav.

e  Hgj kompleksitet: Reguleringen har i tiltagende grad bevaeget sig i retning af at blive
meget detailorienteret frem for principbaseret.

e  Sekundeer lovgivning: Udvidet anvendelse af sekundaer lovgivning (level 2) i form af
for eksempel tekniske standarder omsat til delegerede forordninger, gennemfarel-
sesretsakter mv. Dertil kommer en tilsvarende bred anvendelse af tiltag (level 3) i
form af for eksempel henstillinger, vejledninger, spgrgsmal/svar mv., der ikke er juri-
disk bindende, men kan have en normerende effekt.

Danske prioriteter for EU-regulering

Fastlaeggelsen af de danske prioriteter for udformningen af EU-reguleringen af finansiel-
le tjenesteydelser sker i forbindelse med de konkrete retsakter, som Kommissionen
fremleegger, dels tidligt i forhandlingsforlgbet i form af grund- og naerhedsnotat med
forelgbig tilkendegivelse af regeringens holdning, dels senere i forhandlingerne i forbin-
delse med forhandlingsoplaeg i Folketingets Europaudvalg. Ved retsakter og andre tiltag
(for eksempel meddelelser fra Kommissionen) sendes forslagene i hgring i EU-
specialudvalget for den finansielle sektor med henblik pa at fa input fra sektoren m.fl. il
fastlaeggelsen af den danske position. Implementeringsradet kan ogsa afgive anbefalin-
ger til regeringen til tidlig interessevaretagelse i forhold til kommende sager eller sags-
omrader. De danske prioriteter for EU-regulering gaelder bredt, det vil sige ogsa for regu-
lering vedtaget pa level 2 og 3.

Erhvervsministeriet og Finanstilsynet har felgende generelle pejlemaerker for de danske
prioriteter:

e Merveerdi: Det er veesentligt at sikre, at allerede besluttede initiativer fungerer effek-
tivt. Ny regulering ber saledes have et klart rationale og give reel merveerdi sam-
menlignet med den store meengde af tiltag, som allerede er gennemfgrt som opfalg-
ning pa den finansielle krise.

e Formal: Ny finansiel lovgivning skal bidrage til finansiel stabilitet, forbrugerbeskyttel-
se samt til gget vaekst og beskeeftigelse i EU.

e Seerlige forhold: Implementeringen af globale standarder i EU, herunder Basel-
standarder, bgr tage hensyn til saerlige europaeiske forhold og velfungerende forret-
ningsmodeller, for eksempel dansk realkredit. Der ber ligeledes vaere mulighed for at
bibeholde nationale valgmuligheder, hvor disse er begrundet i hensynet til seerlige
nationale forhold og systemer.

e Risikobaseret regulering: Risikobaserede krav skal udggre rygraden i reguleringen
af finansielle tjenesteydelser i EU. Krav til de finansielle virksomheder skal afspejle
reelle risici og sikre sunde incitamentsstrukturer, hvor starre risiko medfgrer for ek-
sempel hgjere kapitalkrav.
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e Proportionalitet: Ny regulering, herunder ogsa pa level 2 og 3, ber i videst muligt
omfang felge et proportionalitetsprincip, sa tiltagets omfang star i rette forhold il
formalet.”’

e Implementering: Der bgr veere tilstraekkelig tid til at implementere ny lovgivning,
ligesom der bgr sikres tilstreekkelig tid til, at de finansielle virksomheder efterfglgen-
de kan omstille sig til ny regulering. Det gaelder savel i forhold til direktiver og forord-
ninger som level 2-retsakter.

e Klarhed i level 1: Regler og krav ber i udgangspunktet vedtages pa level 1 (det vil
sige mellem Radet og Europa-Parlamentet), mens der kun for sa vidt angar ikke-
vaesentlige og tekniske elementer af et givent forslag ber tildeles befgjelse til Kom-
missionen eller de europaeiske tilsynsmyndigheder til at vedtage delegerede retsak-
ter mv. (level 2 og 3).

Der vil veere tale om overimplementering af EU-regulering, hvis dansk implementering
gar videre, end hvad der er ngdvendigt i henhold til EU-direktiver mv. Regeringen har
fem principper for implementering af ny erhvervsrettet EU-regulering i Danmark, som har
til formal at sikre, at ny EU-regulering ikke overimplementeres, medmindre vaesentlige
hensyn taler herfor. Principperne for overimplementering er naermere beskrevet i pkt.
5.5.2.

Kommissionens hgring om de samlede effekter af den finansielle regulering indfart efter
finanskrisen

Kommissionen lancerede den 30. oktober 2015 en offentlig hgring om de samlede effek-
ter af den finansielle regulering indfgrt efter krisen. Formalet med haringen var at vurde-
re, om der i reglerne for eksempel er overlap eller huller, ungdvendige administrative
byrder eller utilsigtede konsekvenser, herunder i forhold til mulighederne for at skabe
veekst.

Regeringen afgav efter en haring af den danske finansielle sektor i den forbindelse et
heringssvar med forskellige konkrete eksempler pa regulering, der med fordel kan tilret-
tes. Dertil kom en reekke overordnede bemaerkninger fra dansk side pa baggrund af
ovenstaende prioriteter.

e De meget detaljerede regler pa det finansielle omrade bar give tilstreekkelig plads til
forskellige forretningsmodeller, herunder den danske realkreditmodel.

¢ Ungdvendige administrative byrder bgr undgas, eksempelvis ved at sikre at indrap-
porteringskrav tilpasses relevante finansielle aktarer.

e Kommissionen bgr indteenke pavirkningen af de finansielle markeders funktion,
herunder i forhold til likviditet, for der indfares nye initiativer.

e Der skal fortsat sgges en hgj grad af investor- og forbrugerbeskyttelse, idet det
samtidig tilstraebes, at den information, forbrugere og investorer modtager, rent fak-
tisk er malrettet af hensyn til at undga administrative byrder.

¢ Kommende initiativer begr vaere baseret pa en klar begrundelse og have merveerdi.

e Regler og krav bar i udgangspunktet vedtages pa level 1 (det vil sige mellem Radet
og Europa-Parlamentet), mens der kun for sa vidt angar ikke-vaesentlige og tekniske
elementer af et givent forslag ber tildeles befgjelse til Kommissionen eller de euro-
paeiske tilsynsmyndigheder (level 2 og 3) til at vedtage delegerede retsakter mv.

e Ovelsen med at gennemga de omfattende reformer indfart i kglvandet pa finanskri-
sen bgr gentages om nogle ar, nar alle regler er implementeret, og der saledes er et
klarere billede af de samlede effekter.

' Proportionalitet kommer til udtryk i forskellige sammenhaenge eksempelvis i tekniske standarder. Se for eksempel
EBA/RTS/2017/11. EBA Banking Stakeholder Group har behandlet emnet i "Proportionality in Bank Regulation” ud fra en
mere generel synsvinkel
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/807776/European+Banking+Authority+Banking+Stakeholder+Group-
+Position+paper+on+proportionality.pdf
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| forbindelse med eftersynet af den finansielle regulering har den finansielle sektor givet
input til en raekke emner, som er relateret direkte til EU-reguleringen. Emnerne fremgar
nedenfor.

5.1.1 Forbrugerkreditdirektivet artikel 4
Forslaget er stillet af Finans og Leasing.

Finans og Leasing anfarer, at reklamereglen er for omfattende og ggr det meget vanske-
ligt at reklamere pa digitale medier, radio og TV. Der bgr vaere faerre oplysningskrav
ogsa af hensyn til forbrugeren, eller mere detaljerede oplysninger bgr kunne gives ved
tydelig henvisning til et klik veek” eller lignende.

Bemaerkninger til forslaget
Forslaget drejer sig om forbrugerkreditdirektivets artikel 4 (anfert som artikel 8 af Finans
og Leasing). Artikel 4 er gennemfart i markedsfgringslovens § 18.

Markedsfaringslovens § 18 forpligter virksomheden til at give bestemte oplysninger i sin
markedsfaring. Det er for eksempel oplysning om de samlede kreditomkostninger, AOP,
og hvor det er relevant oplysning om, at forbrugeren skal indga aftale om en tillaegsydel-
se for at fa kreditten. Oplysningspligten i § 18 omfatter markedsfgring af kreditaftaler
henvendt til forbrugere, uanset i hvilket medie kreditaftalen markedsfares.

Formalet med kreditoplysningspligten er at skabe sterre gennemsigtighed pa kreditmar-
kedet, sa forbrugerne nemmere kan sammenligne forskellige kreditmuligheder. Bestem-
melsen skal desuden beskytte forbrugerne mod vildledende markedsfaring af kreditter
og sikre, at forbrugerne far et retvisende billede af kreditmuligheden allerede pa mar-
kedsfaringstidspunktet. Dermed kan forbrugerne traeffe deres beslutning om eventuelt at
reagere pa markedsferingen pé et oplyst grundlag.

Undersggelser viser, at forbrugerne kan have sveert ved at gennemskue indhold og
sammenhang mellem alle oplysningerne pa grund af omfanget heraf.

Fordi de mange oplysningskrav skal std samlet, kan omfanget endvidere ggre det van-
skeligt for de erhvervsdrivende at udvikle nye innovative lgsninger, der kan ggre det
nemmere for forbrugerne at overskue oplysningerne og afsgge markedet. Det kan ogsa
veere sveert at vise alle oplysningerne pa en smartphone eller tablet, som forbrugerne i
stigende grad anvender.

Det fremgar af regeringsgrundlaget, at regeringen vil gennemga den forbrugerrettede
lovgivning med henblik p& at g@re reglerne enklere for forbrugerne og mindske byrder for
virksomhederne. Regeringen vil derfor fremlaegge et udspil med en generel opdatering af
forbrugerlovgivningen i Danmark. Udspillet vil blandt andet fokusere péa overfladige op-
lysningskrav og sigte pa at aktivere forbrugerne, sa den information, der stilles krav om,
er operativ og praecis og malrettet en moderne, digital tidsalder.

Anbefaling

Det foreslas, at der pa EU-niveau arbejdes for malrettede oplysningskrav ved ydelse af
I1an og kreditter, der blandt andet ggr det nemmere for forbrugerne at sammenligne lant-
ilbud og vilkar. Det handler bade om oplysningskrav i forbindelse med markedsfgring, i
radgivningen forud for aftaleindgaelsen og i den endelige laneaftale, sa forbrugerne kun
modtager de oplysninger, der har veerdi for forbrugerne i de enkelte dele af beslutnings-
processen. Oplysningskrav skal endvidere kunne opfyldes med lagdelt information (et
klik vaek”), sa kravene opfyldes pa en veerdigivende made for forbrugerne, ogsa pa plat-
forme med mere begraenset skaermplads.
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5.1.2 PSD2, NIS og GDPR - Handelsesrapportering i forbindelse med
storre it-haendelser
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

| medfer af NIS, PSD2 og GDPR implementeres en raekke krav til haendelsesrapporte-
ring i dansk lovgivning. Af kravene falger forskellige definitioner af forskellige IT-haendel-
ser, ligesom der er forskellige krav til rapporteringens omfang, og hvor hurtigt indrappor-
tering skal foretages.

Finans Danmark anferer, at der ber arbejdes for et, for sektoren, handterbart niveau for
haendelsesrapportering af starre it-haendelser, herunder at dobbeltrapportering undgas.

Bemaerkninger til forslaget
Krav til heendelsesrapportering falger af:

e Net- og Informationssikkerhedsdirektivet (NIS)
e 2. betalingstjenestedirektiv (PSD2)
e Persondataforordningen (GDPR)

Implementeringen af NIS i lov om finansiel virksomhed og bilag 5 vedrgrende krav til it-
sikkerhed i bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. vil fare til krav
om, at direktionen i et penge- eller realkreditinstitut, der af Finanstilsynet er udpeget som
operatgr af vaesentlige tjenester, skal sikre, at Finanstilsynet hurtigst muligt bliver under-
rettet om vaesentlige haendelser, der har vaesentlige konsekvenser for kontinuiteten af de
tjenester, de leverer. Underretningen skal indeholde oplysninger om antallet af brugere,
som bergres af afbrydelse af den veesentlige tjeneste, haendelsens varighed, den geo-
grafiske udbredelse med hensyn til det omrade, der er bergrt af haendelsen, og om even-
tuelle graenseoverskridende konsekvenser af haendelsen.

Kravet bergrer ikke direkte feelles datacentraler.

Det overordnede hensyn bag NIS-direktivet er at opna et hgjt feelles sikkerhedsniveau
for net- og informationssystemer i EU med henblik pa at forbedre det indre markeds
funktion.

PSD2 stiller krav om, at betalingstjenesteudbydere skal orientere Finanstilsynet om
vaesentlige it-haendelser. Den europeeiske banktilsynsmyndighed har udarbejdet ret-
ningslinjer for klassificering af veesentlige it-haendelser, herunder modeller og procedurer
for hvordan underretningen skal foretages.

Kravet om rapportering af it-haendelser efter PSD2 er implementeret i § 127, stk. 1, i lov
om betalinger. Heraf felger, at betalingsinstitutter og e-pengeinstitutter snarest muligt
skal underrette Finanstilsynet om stgrre drifts- og sikkerhedshaendelser.

Det overordnede hensyn bag kravet i PSD2 er dels at give myndighederne et overblik
over driftsmaessige udfordringer i de enkelte institutter, og dels at give et samlet billede
af driften for alle institutter, herunder om der er szerlige risici, som skal imgdegas, eller
om der er konkrete institutter, som skiller sig ud.

Persondataheendelser omfattet af GDPR skal som udgangspunkt kun rapporteres til
Datatilsynet. Bergrer haendelsen ogsa it-driften, kan virksomheden tillige vaere forpligtet
til at indberette haendelsen til Finanstilsynet efter lov om betalinger og/eller lov om finan-
siel virksomhed og bilag 5 i bekendtggrelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.
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Det overordnede hensyn bag kravet i GDPR er at styrke beskyttelsen af personoplysnin-
ger pa et faelles europeeisk grundlag.

Indberetningskravene i NIS, PSD2 og GDPR er ikke identiske, men visse haendelser vil
vaere indberetningspligtige efter flere regelsaet. Kommissionen har udtalt, at PSD2 vil
veere lex specialis for haendelser pa betalingstjenesteomradet. Som fglge heraf vil haen-
delser omfattet af PSD2 alene skulle rapporteres efter lov om betalinger og ikke efter lov
om finansiel virksomhed og bilag 5 i bekendtgerelse om ledelse og styring af pengeinsti-
tutter m.fl.

Det folger desuden af Finanstilsynets nuveerende praksis, at finansielle virksomheder
ber orientere Finanstilsynet om vaesentlige it-heendelser. Virksomhederne skal selv vur-
dere, hvornar en it-heendelse ma kategoriseres som vaesentlig. Finanstilsynet har en
offentliggjort liste pa sin hjemmeside med forhold, som ber indgd i virksomhedernes
vurdering.

Det overordnede hensyn bag den nuveerende praksis er, at Finanstilsynet bliver oriente-
ret om veesentlige it-haendelser som en del af tilsynet med sektoren. P4 baggrund af
orienteringen opnéar Finanstilsynet viden om omfanget af heendelser i og pa tveers af
finansielle virksomheder og datacentraler. Desuden er orienteringen med til at forberede
Finanstilsynet, hvis haendelsen skulle f& medieomtale.

Finanstilsynet deltager i en tvaerministeriel arbejdsgruppe om én indgang til indberetning
af it-haendelser. Arbejdsgruppen er forankret i Erhvervsstyrelsen og har til opgave at
etablere en elektronisk feelles indberetningsportal pa virk.dk. Formalet med den feelles
indberetningslasning er, at alle virksomheder, der er omfattet af indberetningskrav om it-
haendelser, vil kunne indberette én gang og denne indberetning vil herefter ga automa-
tisk til alle relevante myndigheder. Denne feelles indberetningslasning forventes dermed
at nedsaette eventuelle gkonomiske konsekvenser for de enkelte omfattede virksomhe-
der.

De forskellige krav til heendelsesrapportering vedrgrende vaesentlige it-heendelser er
hver isaer vigtige for at sikre, at Finanstilsynet bliver tilstraekkeligt orienteret om haendel-
ser, som har betydning for drifts- og it-sikkerhedsniveauet i sektoren. Haendelsesrappor-
tering medvirker til at sikre en stabil drift og et tilstraekkeligt hgijt it-sikkerhedsniveau i
sektoren. Heendelsesrapportering bgr pa den anden side ikke veere ungdigt byrdefuldt
for virksomhederne.

Regeringen har i sit hgringssvar i forbindelse med Kommissionens offentlige hgring om
de samlede effekter af den finansielle regulering anfgrt, at ungdvendige administrative
byrder bgr undgas, ved eksempelvis at sikre at indrapporteringskrav tilpasses relevante
finansielle aktgrer. Der arbejdes fra dansk side i den forbindelse generelt for koordine-
ring af indrapporteringskrav, herunder i videst muligt omfang for at undga dobbeltrappor-
teringskrav.

Arbejdsgruppen er enig i den generelle prioritering og laegger vaegt pa, at der nationalt
arbejdes for en sikker lgsning med en faelles elektronisk indberetningsportal.

Anbefaling

Det foreslas, at rapporteringskravene efter de forskellige EU-retsakter tages op af Dan-
mark, nar retsakterne naeste gang skal revideres. Indtil da anbefaler arbejdsgruppen, at
der nationalt fortsat arbejdes for en nem og handterbar Igsning, der indebaerer et til-
straekkeligt hgijt it-sikkerhedsniveau for virksomheder og myndigheder. Arbejdsgruppen
leegger i den forbindelse vaegt pa, at der findes en sikker lgsning med en faelleselektro-
nisk indberetningsportal.
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5.1.3 Markedsmisbrugsforordningen — Forskellige rapporteringskrav
Forslagene er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark gnsker en reekke rapporteringskrav opheevet, da formalene med regler-
ne allerede er varetaget i andre bestemmelser i MAR. Vurderes dette ikke muligt i en
EU-kontekst, anfgrer Finans Danmark, at der ber arbejdes for mere proportionale rap-
porteringskrav, der giver veerdi for investorerne. Finans Danmark har anfgrt fem byrde-
fulde indberetningskrav:

N

Liste over investeringsanbefalinger

N

Rapporteringskrav ved tilbagekabsprogrammer

W

)

)

) Oplysningspunkter pa insiderlister

) Rapportering om ledende medarbejderes transaktioner
)

)}

Markedssonderinger

Bemarkninger til forslagene
Rapporteringskravene fglger af MAR og tilhgrende delegerede forordninger. MAR har
fundet anvendelse siden 3. juli 2016.

Kommissionen skal senest 3. juli 2019 forelaegge en rapport for Kommissionen og Radet
om gennemfgrelsen af forordningen.

1. Liste over investeringsanbefalinger

Efter artikel 20 i MAR, som naermere fastsat i artikel 4, stk. 1, i Regulatorisk Teknisk
Standard 958/2016, skal personer, der laver en investeringsanbefaling, udarbejde en
liste over deres investeringsanbefalinger, der er udbredt i lgbet af de seneste 12 mane-
der.

Formalet med reglen er at sikre, at leeserne af anbefalingerne er bekendt med historik-
ken, sa leeseren kan forholde sig kritisk til eksempelvis modstridende anbefalinger, ensi-
dede anbefalinger mv.

2. Rapporteringskrav ved tilbagekgbsprogrammer

Efter artikel 2, stk. 2, i Kommissionens delegerede forordning 2016/1052 (safe harbour-
forordningen) skal udstederen indberette alle transaktioner til de kompetente myndighe-
der, nar der laves aktietilbagekab.

Reglerne om aktietilbbagekegb fritager udsteder fra forbuddene mod insiderhandel og
markedsmanipulation. Reglerne har derfor til formal at sikre udstedernes muligheder for
aktietilbagekab.

| forbindelse med en kommende revision af MAR ber der arbejdes for, at der alene skal
rapporteres til én kompetent myndighed, samt at kravene til rapportering skal veere rele-
vante for investor. Det vil blandt andet indebeere, at hver enkelt transaktion ikke skal
rapporteres.

3. Oplysningspunkter pa insiderlister

Efter artikel 18 i MAR skal udstedere udarbejde insiderlister. Regulatorisk Teknisk Stan-
dard 347/2016 indeholder de neermere krav til insiderlisten, jf. bilag 1, skema 1 til forord-
ningen.

Formalet med den detaljerede insiderliste er at sikre, at de relevante myndigheder kan
identificere de pagaeldende personer.
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4. Rapportering om ledende medarbejderes transaktioner

Efter artikel 19 i MAR skal ledende medarbejdere i bgrsnoterede virksomheder og deres
nzertstdende underrette udstederen og den kompetente myndighed, nar de handler i
udstederens aktier eller geeldsinstrumenter over en fastsat taerskel. Udstederen er heref-
ter forpligtet til at offentligggre oplysningerne herom.

Formalet med reglen er at sikre transparens for markedet omkring ledende medarbejde-
res og deres naertstaendes transaktioner.

Kravene omfatter transaktioner i gaeldsinstrumenter, som ikke var omfattet efter mar-
kedsmisbrugsdirektivet. Kan en opheevelse af kravene ikke gennemfgres ved en kom-
mende revision af MAR, begr der arbejdes for en lempelse af kravene. Det begr séledes
overvejes, om der kan arbejdes for at fa begreenset bestemmelsens anvendelsesomra-
de, saledes at transaktioner i geeldsinstrumenter ikke er omfattet, og at der indfgres en
veesentlig bagatelgraense for, hvilke transaktioner der skal rapporteres, for eksempel
EUR 50.000. Hensynet til investorerne vil skulle inddrages i disse overvejelser, idet for-
malet med en revision af kravene bgr veere, at investorerne ikke far overload af uvee-
sentlig information.

5. Markedssonderinger

Artikel 11 i MAR regulerer markedssonderinger, det vil sige, nar udstedere eksempelvis
undersgger, om der er interesse for at deltage i en emission af aktier. Regulatorisk Tek-
nisk Standard 2016/960 indeholder neermere regler om markedssonderinger.

Formalet med reglerne er at sikre, at intern viden ikke leekkes i forbindelse med mar-
kedssonderinger.

Forslagene beragrer omrader af EU-reguleringen, der administrativt kan vaere byrdefuld
for virksomhederne. Heroverfor star hensynet til i videst muligt omfang at undgé mar-
kedsmisbrug. Arbejdsgruppen finder, at der med fordel kan ses naermere pa de nsevnte
regler i MAR med henblik pa at sikre en fornuftig balance mellem byrder og gevinster
ved reguleringen.

Anbefaling

Det foreslas, at forslagene indgér i den kommende evaluering af MAR i 2019. Forslage-
ne ber efterfalgende indga i overvejelserne om, hvilke omrader der fra dansk side ber
prioriteres at arbejde for en sendring af, ndr MAR forventeligt efterfalgende skal revide-
res.

5.1.4 Markedsmisbrugsforordningen — Systemovervagning af interne
handler
Forslaget er stillet af Den danske Fondsmaeglerforening.

Den danske Fondsmeeglerforening anferer, at krav om oprettelse af systemovervagning
er for byrdefuldt.

Bemaerkninger til forslaget

Krav til systemovervagning felger af artikel 16, stk. 2, i MAR og har til hensigt at forebyg-
ge og afslgre markedsmisbrug. Forordningen stiller krav om, at eksempelvis fondsmaeg-
lere opretholder effektive ordninger, systemer og procedurer i forbindelse med organise-
ring og gennemfgrelsen af transaktioner, der foretages som led i deres erhverv.
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Overvagning af markederne er afggrende for forebyggelse og afslgring af markedsmis-
brug. Det risikerer at skade hele markedet for handel med finansielle instrumenter, hvis
markedet ikke overvages tilstraekkeligt, og der herved bliver mulighed for misbrug.

Kommissionen skal senest 3. juli 2019 forelasegge en rapport om gennemfgrelsen af
forordningen for Radet.

Finanstilsynet har veeret i dialog med Den danske Fondsmaeglerforening om, hvordan
kravet skal forstds og for at sikre, at fondsmaeglerselskaber ikke belastes mere, end
reglerne tilsiger. Finanstilsynet har i den forbindelse taget hgjde for fondsmeeglerselska-
bernes starrelse og antal transaktioner.

Anbefaling

Henset til reguleringens formal finder arbejdsgruppen ikke umiddelbart anledning til at
lempe systemkravene. En ophaevelse af kravet i forbindelse med den kommende revisi-
on af MAR vurderes desuden ikke sandsynligt.

5.1.5 EMIR, MiFIR og SFTR - Forskellige rapporteringskrav
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anfarer, at der findes forskellige rapporteringer til forskellige modtagere,
og i en vis grad i forskellige formater, til brug for markedsovervagning, transparens mv.
Det er en betydelig byrde samt forbundet med betydelige operationelle risici. Rapporte-
ringerne bgr samles i et system.

Bemaerkninger til forslaget
Rapporteringskravene felger af tre forordninger pa kapitalmarkedsomradet:

e Forordning om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EMIR)
e Forordning om markeder for finansielle instrumenter (MiFIR)
e Forordning om gennemsigtighed af veerdipapirfinansieringstransaktioner (SFTR)

Formalet med rapporteringerne er at sikre transparens og mulighed for tilsyn med de
veerdipapirhandlende. Rapportering i henhold til MiFIR skal ske til de nationale tilsyns-
myndigheder. Rapportering i henhold til EMIR og SFTR skal ske til et transaktionsregi-
ster hos en central modpart (Trade Repository).

| forbindelse med den igangvaerende revision af EMIR (EMIR REFIT) leegges der op il
generelt at lempe rapporteringsforpligtelser i EMIR. Eksempelvis vil derivathandler mel-
lem ikke-finansielle modparter under clearingteersklen og finansielle modparter fremover
kun skulle rapporteres af den finansielle modpart. Koncerninterne transaktioner, hvor
begge transaktionens parter er ikke-finansielle modparter, vil ikke lzengere skulle rappor-
teres. Revisionen forventes afsluttet i 2018. Anvendelsestidspunktet kendes endnu ikke.
Fra dansk side arbejdes generelt for koordinering af indrapporteringskrav, herunder i
videst muligt omfang for at undga dobbeltrapporteringskrav.

Anbefaling

Det foreslas, at der i forbindelse med fremtidige revisioner af EU-retsakter er fokus pa
oget integrering af systemer og rapporteringskrav. Ligeledes bgr der arbejdes for agget
koordination og harmonisering af rapporteringskrav ved udvikling af rapporteringssyste-
mer i ESA’erne samt for gget udnyttelse af allerede indsamlet information hos ESA’erne.
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5.1.6 CSDR - krav om buy-in proces og afviklingsinternalisatorer
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark papeger, at kommende skaerpede krav om buy-in proces og afviklings-
internalisatorer i CSDR er mere byrdefulde end de gaeldende krav. Finans Danmark
foreslar, at kravene fjernes.

Bemarkninger til forslaget

Forslaget udspringer af kravene til buy-in proces og afviklingsinternalisatorer i CSDR
artikel 7 og 9. Kravene har til hensigt at forbedre afviklingsdisciplinen i forbindelse med
handel med veerdipapirer. Baggrunden er, at laengere afviklingsperioder for transaktioner
i vaerdipapirer skaber usikkerhed og @get risiko for deltagerne i vaerdipapirafviklingssy-
stemer. Varierende afviklingsperioder fra medlemsstat til medlemsstat vanskeligger
afstemningen og er fejlkilder for udstedere, investorer og mellemled. Det er derfor nad-
vendigt at fastseette en feelles afviklingsperiode, som ger det lettere at identificere den
planlagte afviklingsdato og gennemfgre foranstaltninger til at forbedre afviklingsdiscipli-
nen. Formalet er at sikre korrekt og tidsmaessig afvikling til fordel for alle, der handler
veerdipapirer.

Reglerne om buy-in er endnu ikke vedtaget af Kommissionen. De endelige regler kendes
derfor endnu ikke. Det er uvist, hvornar reglerne forventes vedtaget. Reglerne om afvik-
lingsinternalisering traeder i kraft den 10. marts 2019. Det er derfor vanskeligt pa nuvee-
rende tidspunkt at vurdere reguleringens positive effekter over for de byrder, de matte
medfgre.

Forslaget vedrgrer verserende regulering og regulering, der ikke er tradt i kraft endnu.
Arbejdsgruppen finder ikke, at effekten af reguleringen er tilstraekkeligt belyst til at kunne
komme med en anbefaling vedrgrende dette forslag. CSDR forventes ifglge forordnings-
teksten evalueret i andet halvar 2019.

Anbefaling
Det foreslas, at der arbejdes videre med forslaget i forbindelse med den kommende
evaluering af CSDR.

5.1.7  SIFl-bufferkrav
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anfarer, at Finanstilsynet skal ophgre med at overimplementere buffer-
kravene og fa dansk implementering af CRD IV bragt i overensstemmelse med andre
sammenlignelige lande, det vil sige en implementering af det danske SIFI-bufferkrav via
artikel 131 i CRD |V frem for artikel 133. Dette vil samtidig begraense SIFl-bufferkravet til
maks. 2 pct. af de risikoveegtede aktiver.

Finans Danmark anfgrer, at den nuveerende implementering af SIFl-bufferkravet inde-
baerer, at en liste offentliggjort af EBA over medlemsstaternes anvendelse af artikel 131
ikke indeholder den danske SIFI-buffer. Dette er til gene for danske kreditinstitutter, idet
andre kreditinstitutter og investorer dermed far et misvisende indtryk af de danske regler
pa omradet.

Bemaerkninger til forslaget

Bufferkravene i CRD IV-direktivets kapitel 4 er implementeret i lov om finansiel virksom-
hed, som blev vedtaget i Folketinget den 18. marts 2014 (L 133/2014 tradte i kraft den
31. marts 2014). Den valgte implementering er i overensstemmelse med den politiske
aftale af 10. oktober 2013 om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI)
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samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere likvi-
ditet.

Udformningen af bufferkravene i lov om finansiel virksomhed bygger pa CRD IV og pa
den politiske aftale (Bankpakke 6). Bufferkravene til danske SIFl'er er udformet under
artikel 133 i CRD IV, som omhandler den systemiske risikobuffer. Derimod er den natio-
nale option i artikel 131, stk. 5, i CRD IV, hvorefter de kompetente myndigheder kan
kraeve, at O-Sll’er har en buffer pa op til 2 pct. af de samlede risikovaegtede aktiver, ikke
implementeret i Danmark. Der er saledes ikke i CRD IV krav om, at man pa nationalt
plan skal have en O-Sll-buffer. Der kan i forbindelse med den igangveerende revision af
CRD IV opsta en mulighed for at aendre bestemmelsen.

Skulle bufferkravene implementeres som foreslaet, ville det ikke veere muligt at felge den
udformning af bufferkravene, som er politisk aftalt.

Anbefaling

Arbejdsgruppen foreslar, at der i forbindelse med revisionen af CRD |V fortsat arbejdes
for, at artikel 131, stk. 5, eendres, sa det muliggar en implementering af den politisk aftal-
te udformning af bufferkravene i Danmark gennem denne bestemmelse. Det vil i givet
fald kraeve en aendring af lov om finansiel virksomhed.

Arbejdsgruppen foreslar desuden, at Finanstilsynet kontakter EBA med henblik pa afkla-
ring af, om den af EBA’s offentliggjorte liste over medlemsstaternes anvendelse af artikel
131 i CRD IV kan fremga, at der ikke er fastsat en O-SllI-buffer i Danmark, men at der til
gengeeld er fastsat en systemisk risikobuffer for SIFI'er (svarende til O-Sll i CRD), séle-
des at listen giver et mere retvisende billede af de danske regler pa omradet.

5.1.8 CRD IV/CRR - Kapitalkrav for fondsmaeglerselskaber
Forslaget er stillet af Den danske Fondsmaeglerforening.

Den danske Fondsmeeglerforening har anfgrt, at der er uforholdsmaessigt store krav til
beregning og handtering af kapitalkrav for fondsmeeglerselskaber.

Bemaerkninger til forslaget

Fondsmaeglerselskaber er underlagt kapitalkravene i CRR og CRDIV, der er gennemfart
direktivkonformt ved en sendring af lov om finansiel virksomhed vedtaget den 1. decem-
ber 2016 med ikrafttreeden den 1. januar 2017. Ved lovaendringen blev de gaeldende
kapitalkrav lempet sadan, at de svarer til kapitalkravene i CRR og CRDIV. Hensigten var
at gare det lettere at etablere sig som fondsmaeglerselskab i Danmark samt fijerne den
gkonomiske byrde, som danske fondsmaeglerselskaber var underlagt.

Hensynet bag kapitalkravene er at sikre, at fondsmaeglerselskaberne holder tilstrackkelig
kapital i forhold til de risici, de patager sig, med henblik pa at beskytte kunderne i tilfeelde
af fondsmeeglerselskabets konkurs, herunder at sikre at fondsmaeglerselskaberne kan
lukke ned i god ro og orden, hvis dette matte blive ngdvendigt.

Danske fondsmeaeglerselskaber er i dag underlagt op til fire forskellige kapitalkrav, af-
haengig af fondsmaeglerselskabets tilladelse og om fondsmaeglerselskabet opbevarer
kundemidler eller ej.

Kapitalkravene indebaerer et krav til startkapital, et krav om at kapitalgrundlaget skal
udgere mindst en fierdedel af foregdende ars faste omkostninger (omkostningskravet)
og mindst 8 pct. af selskabets samlede risikoeksponering (8 pct.-kravet) og et krav om,
at kapitalgrundlaget skal veere af en stgrrelse, type og fordeling, som selskabet anser for
passende til at daekke arten og omfanget af de risici, som de er eller vil kunne blive ek-
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sponeret for (det individuelle solvensbehov). Et fondsmaeglerselskab skal overholde
samtlige af de kapitalkrav, som det er underlagt. Det indebzerer, at det kapitalkrav, som
udger det hgjeste belab, er udtryk for den kapital, som selskabet skal holde.

EBA har den 29. september 2017 offentliggjort "Opinion on the design of a new pruden-
tial framework for investment firms”, som er svar pa et Call for Advice vedrgrende etable-
ring af nye tilsynsmaessige rammer for de fondsmeaeglerselskaber, hvor de tilsynsmaessi-
ge rammer i CRD IV/CRR ikke er hensigtsmaessige. Anbefalingerne indebaerer veesent-
lige administrative lettelser for de mindste fondsmaeglerselskaber, som kun vil skulle
omfattes af et startkapitalkrav og et omkostningskrav, mens de stgrre fondsmaeglersel-
skaber derudover vil skulle opgere et nyt kapitalkrav, som i hgjere grad skal afspejle det
enkelte fondsmeeglerselskabs risici end det gaeldende 8 pct.-krav. Anbefalingerne inde-
baerer desuden fastholdelse af solvensbehovskravet.

Kommissionen fremsatte den 20. december 2017 et forslag til en ny EU-ramme for
fondsmaeglerselskaber. Forslaget bygger i vid udstrakning pa ovenstaende opinion fra
EBA. Der vil fra dansk side under forhandlingerne stgttes op om, at fondsmaeglerselska-
ber kapitalbelastes under hensyntagen til proportionalitet og forskellige forretningsmodel-
ler. Desuden prioriteres fra dansk side, at reglerne er administrativt handterbare for de
danske fondsmaeglerselskaber.

Anbefaling

Det foreslas, at fondsmeeglerbranchens synspunkter til reglerne om kapitalkravene ind-
drages i det videre arbejde med det af Kommissionen fremsatte forslag til ny regulering,
herunder at der fra dansk side arbejdes for, at fondsmaeglerselskaber kapitalbelastes
under hensyntagen til proportionalitet og forskellige forretningsmodeller, og at reglerne er
administrativt handterbare for de danske fondsmaeglerselskaber.

5.1.9 Proportionalitet for mindre pengeinstitutter
Forslaget er stillet af en raekke mindre pengeinstitutter.

De mindre pengeinstitutter anfarer, at der bar veere et lettere regime for velkapitaliserede
(mindre) institutter. Det lettere regime bar seerligt komme til udtryk i forhold til rapporte-

risikostyring.

Bemaerkninger til forslaget

Den finansielle regulering er @get i kelvandet pa den finansielle krise, herunder ogsa
yderligere krav til rapportering. En stor og stigende del af de indberetningsforpligtelser og
krav, der i dag er palagt pengeinstitutterne, tager sit afszet i europaeisk regulering i form
af forordninger, herunder kapitalkravsforordningen (CRR) og feelleseuropaeiske indberet-
ningsstandarder.

Finanstilsynet anvender i vidt omfang proportionalitet i kravene, sa de mindre institutter
skal indberette feerre forhold, og for nogle indberetninger med lavere frekvens. Konkret
kan nzevnes, at institutter i gruppe 4 ikke skal indsende deres ICAAP og ILAAP til Fi-
nanstilsynet, hvor andre institutter indsender disse arligt. Gruppe 4 udggres af de 17
mindste institutter.

Det er ikke muligt inden for kapitalkravsdirektivet (CRD IV) at indfgre seerlige regler i
forhold til rapporteringsforpligtelser for de mindste institutter, da der er tale om feelleseu-
ropaeisk regulering af alle pengeinstitutter. Udvalget om finanskrisens arsager (Rangvid-
udvalget) anbefalede endvidere regeringen at arbejde for at aandre EU-reglerne, sa der
kunne indfgres saerlige regler for drift af "simpel og sikker sparekassevirksomhed i lokal-
omradet”, men dette har i praksis vist sig vanskeligt at opna.
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Danmark arbejder i forbindelse med de igangvaerende forhandlinger om revision af CRD
IV for, at der sa vidt som muligt anlaegges proportionalitet i forhold til de mindre pengein-
stitutter. Der arbejdes pa differentierede indberetnings- og offentliggerelseskrav pa bag-
grund af en inddeling i store, mellem og sma institutter. De meget varierende markeder
inden for EU gor det dog meget sveert at finde en faelles graense for, hvornar institutter
skal betragtes som sma. Danmark arbejder for en greense, som reflekterer danske for-
hold.

De mindre pengeinstitutters forslag om et lettere regime i forhold til "daglige opgerelser”
handler om frekvensen for instituttets interne opgerelser af risici i forbindelse med den
almindelige risikostyring. Aktuelt er der kun ét eksempel pa "daglige opggrelser” for
mindre pengeinstitutter. Det er likviditetsdaekningskravet LCR, som er baseret pa den
faelleseuropaeiske regulering af alle pengeinstitutter. Mindre institutter med hgj overdask-
ning til LCR kan opggre LCR med en lavere frekvens. Emnet indgar i Deloittes analyse,
og der henvises til pkt. 5.2.10.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet fortsat arbejder for at sikre en hgj grad af proportionalitet i
forhold til rapporteringsforpligtelser og offentliggarelsesforpligtelser i den europaeiske
regulering, herunder i forbindelse med forhandlingerne om revision af CRD IV.

5.1.10 IDD - Formkrav
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

IDD stiller krav om, at en raekke oplysninger til kunder som udgangspunkt skal gives pa
papir, medmindre kunden har tilkendegivet, at oplysningerne kan gives pa en anden
made. Forsikring & Pension har anfert, at papirkravet er steerkt foraeldet og i strid med
Kommissionens og Danmarks digitaliseringsdagsordner.

Bemaerkninger til forslaget

Formkravet fglger af IDD artikel 23. Udgangspunktet er, at en reekke preekontraktuelle
oplysninger skal gives pa papir, medmindre kunden har tilkendegivet, at oplysningerne
kan gives enten via et varigt medium eller via en hjemmeside.

Formalet med reglen er at give kunden mulighed for at veelge, hvilket medium der skal
anvendes i kommunikationen mellem kunden og distributgren. Elektronisk kommunikati-
on er ikke udelukket, men det skal vaere passende i det enkelte kundeforhold. Reglen er
et udtryk for, at ikke alle lande i EU er lige langt med digital kommunikation.

Kommissionen skal senest i februar 2021 tage IDD op til revision. Revisionen skal omfat-
te en generel undersggelse af, hvordan bestemmelserne i direktivet finder anvendelse i
praksis.

Arbejdsgruppen vurderer, at formkravet i direktivet kan udformes mere fleksibelt og sta-
dig varetage samme hensyn. Der bgr pd EU-plan arbejdes mod en Igsning, hvor der
som udgangspunkt er valgfrihed mellem visse kommunikationsformer, men hvor kunden
efter anmodning kan kraeve oplysningerne udleveret pa papir. Det vil sikre en mere prak-
tisk anvendelig lIgsning, som er mindre byrdefuld, men stadig sikrer, at de forbrugere, der
gnsker oplysningerne pa papir, har mulighed for at fa det.

Arbejdsgruppen har overvejet, om der ber arbejdes for, at det ikke skal vaere muligt for
forbrugere at kreeve, at oplysninger skal udleveres pa papir. Det vurderes, at det pa
nuveerende tidspunkt er meget usandsynligt, at man pa europaeisk plan kan indfgre en
sadan regel. Der ber desuden leegges vaegt pa forbrugerhensynet. Det vil derfor veere
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mest formalstjenligt at arbejde for, at formkravene bliver mere lempelige og sidestiller
papir og varigt medium.

Anbefaling

Det foreslas, at der arbejdes for at afskaffe formkravet i forbindelse med den kommende
revision af IDD med henblik pa at opna en lgsning, hvor der som udgangspunkt er valg-
frihed mellem visse kommunikationsformer, men hvor kunden efter anmodning kan krae-
ve oplysningerne udleveret pa papir. Det foreslas endvidere, at der arbejdes for, at kra-
vet om, at oplysningerne altid kan kraeves udleveret pa papir, ikke skal geelde i szerlige
tilfaelde, for eksempel hvor en virksomhed ved aftalens indgaelse alene opererer digitalt.

5.1.11 IDD - Produkttilsyn (POG)
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension gnsker produkttilsynsreglerne i IDD fjernet, idet det allerede frem-
gar af god skik-reglerne, at et forsikringsselskab skal handle redeligt og loyalt over for
sine kunder.

Bemaerkninger til forslaget

Under den seneste finanskrise opstod der flere misselling-skandaler i for eksempel UK
og Holland, hvor der var blevet solgt forsikringsprodukter til forbrugere, som forbrugerne
aldrig ville kunne opna forsikringsdaekning under, for eksempel salg af arbejdslasheds-
forsikringer til pensionister. Et af EU’s regulatoriske svar pa den finansielle krise og mis-
selling-skandalerne har veeret at stille krav til finansielle virksomheders produktudvik-
lingsprocesser for at sikre, at hensynet til kunderne bliver varetaget, nar virksomhederne
udvikler nye finansielle produkter. Der er som konsekvens heraf indfart stort set ensly-
dende krav om produkttilsyn (POG) i IDD, i MiFID ll-direktivet, der gaelder for investe-
ringsomradet, og i retningslinjer for produktudviklings- og produktstyringsprocesser fra
den europeeiske bankmyndighed. Krav om produkttilsyn er implementeret for investe-
ringsselskaber og penge- og realkreditinstitutter i to nye bekendtggrelser om produkt-
godkendelsesprocedurer, der tradte i kraft den 3. januar 2018.

For forsikringsformidlere er reguleringen ikke tradt i kraft endnu, men indgar dels i lov om
forsikringsformidling, som gennemfgrer IDD, og dels i en delegeret forordning. Forord-
ningen er endnu ikke udstedt, men forventes at traede i kraft den 1. oktober 2018. For-
ordningen geelder for alle forsikringsdistributarer, herunder forsikringsselskaber.

POG for forsikringsprodukter har til formal at sikre, at producenter af forsikringsprodukter
definerer en malgruppe for produktet og identificerer, hvem det ikke er egnet til, stresste-
ster produktet og overvager det, efter at det er markedsfgrt. Tilsvarende skal distributg-
rer sikre, at produkterne saelges til den relevante malgruppe, og de skal deltage i den
efterfglgende overvagning af produkterne.

§ 71, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed fastlaegger, at en finansiel virksomhed skal
have effektive former for virksomhedsstyring. Ved lov nr. 665 af 8. juni 2017 blev der
indsat nye regler i lov om finansiel virksomhed § 71, stk. 3 og 4. Det fglger heraf, at
blandt andet forsikringsselskaber skal have effektive procedurer for godkendelse af nye
produkter og tjenesteydelser, vaesentlige aendringer i eksisterende produkter og tjene-
steydelser samt distribution af disse. | praksis indebaerer det et krav om, at virksomhe-
den skal have interne retningslinjer, der sikrer tilstedeveerelsen af sadanne effektive
procedurer.

Der geelder i dag herudover regler, der relaterer sig til forsikringsselskabers produkter.
Reglerne varetager forskellige hensyn, der adskiller sig fra hensynene bag POG.
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Lov om finansiel virksomhed § 71 fastsaetter de overordnede krav til finansielle virksom-
heders ledelse og styring. Bekendtggrelse nr. 1723 af 16. december 2015 om ledelse og
styring af forsikringsselskaber m.v. (ledelsesbekendtgerelsen) er udstedt med hjemmel i
blandt andet § 71. Ifelge ledelsesbekendtgerelsen skal forsikringsselskaber udarbejde
retningslinjer for udvikling og godkendelse af nye produkter og tjenesteydelser eller vee-
sentlige aendringer i eksisterende produkter eller ydelser. Reglerne har til formal at sikre,
at selskaberne ikke udvikler produkter, der kan pafgre virksomheden risici, som i yderste
konsekvens kan true virksomhedens overlevelse.

Lov om finansiel virksomhed § 43, stk. 1, indeholder en generalklausul om, at finansielle
virksomheder skal drives i overensstemmelse med redelig forretningsskik og god praksis
inden for virksomhedsomradet (god skik). Der er i medfer § 43, stk. 3, udstedt bekendt-
gerelse nr. 330 af 7. april 2016 om god skik for finansielle virksomheder. Bekendtgarel-
sen indeholder en udmentning af samfundets krav til, hvordan finansielle virksomheder
skal opfere sig og stiller blandt andet krav til markedsfaring, radgivning og aftalernes
indhold. Bekendtggrelsen indeholder ikke regler om produktudvikling eller produkters
hensigtsmaessighed over for forbrugere.

Reglerne om god skik anvendes i tilfaelde, hvor en finansiel virksomhed for eksempel
ikke oplyser forbrugeren tilstraeekkeligt om produktet og de konsekvenser, seerligt de
ulemper, som kan veere forbundet hermed. God skik-reglerne kan ikke anvendes som
reaktionsmulighed over for virksomheder, som ikke har forretningsgange for udvikling af
finansielle produkter eller ikke har tilstraekkelige interne processer for produktudvikling
med fokus pa kundens behov.

Der fandtes ikke fgr lovaendringen, som indfgrte § 71, stk. 3 og 4, krav om, at virksom-
hederne i forbindelse med udvikling af produkter skulle tage hgjde for kundernes behov
og tilgodese disse.

Krav om produkttilsyn sikrer, at hensynet til kunderne bliver varetaget, nar virksomhe-
derne udvikler nye finansielle produkter, og supplerer dermed de eksisterende god skik-
regler. Ophaeves reglerne for forsikringsprodukter, vil kunder pa dette omrade ikke veere
sikret i lige sa hgj grad af forbrugerbeskyttelse som kunder pa investerings- og bankom-
radet, ligesom der ikke vil veere et level playing field i forhold til den gvrige finansielle
regulering.

En ophaevelse af POG-kravene pa EU-plan for forsikringsprodukter vil kunne fare til
netop de problemer for forbrugere, som opstod pa det europaeiske marked under finans-
krisen. En ophaevelse vil desuden kunne skade danske forbrugere, idet forsikringsvirk-
somheder med hjemsted i et andet EU-land via en filial i Danmark eller via greenseover-
skridende tjenesteydelser vil kunne szelge forsikringsprodukter til danske forbrugere med
risiko for, at hensynet til kunderne ikke er blevet varetaget i forbindelse med produktud-
viklingen.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder, at erfaringerne med reglerne bgr afventes, og forslaget dermed
ikke prioriteres pa nuveerende tidspunkt.

5.1.12 IDD - Personkreds omfattet af reglerne
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension har anfgrt, at det er uvist, om IDD giver mulighed for at undtage

skadesbehandlere fra direktivets omrade, det vil sige, om disse udever forsikringsdistri-
bution. Forsikring & Pension har anfgrt, at skadesbehandlere ikke bgr veere omfattet af

69



anvendelsesomradet, og dermed ikke ber vaere underlagt for eksempel de kommende
kompetencekrav.

Bemarkninger til forslaget
Problemstillingen vedrgrer fortolkningen af forsikringsformidlingsdirektivets (IDD) artikel
10, stk. 1 og 2, jf. definitionen i artikel 2, stk. 1.

Det er Finanstilsynets vurdering, at skadesbehandlere ikke er omfattet af direktivets
anvendelsesomrade, og at de derfor heller ikke skal vaere omfattet af den kommende
bekendtgerelse om kompetencekrav pa forsikringsomradet. Finanstilsynet har forelagt
spergsmalet om fortolkning for Kommissionen. Kommissionen har i januar 2018 skriftligt
bekraeftet Finanstilsynets fortolkning af anvendelsesomradet.

Anbefaling
Arbejdsgruppen noterer sig, at reglerne i IDD ikke vil omfatte skadesbehandlere.

5.1.13 IDD - Kompetencekrav
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anfgrer, at de kommende regler om kompetencekrav er for omfat-
tende for specialiserede ansatte.

Bemaerkninger til forslaget

Den kommende bekendtgerelse om kompetencekrav og krav til godt omdgmme for
ansatte i forsikringsselskaber, genforsikringsselskaber og ansatte hos en forsikringsfor-
midler og en genforsikringsformidler er en udmentning af IDD artikel 10. Bestemmelsen
stiller krav om, at ansatte, som udfgrer forsikringsdistributionsvirksomhed, skal have
tilstreekkelige kompetencer til at udfare deres opgaver og indeholder krav om faglig ud-
dannelse og efteruddannelse, som kan gennemfgres i form af tests af de ansatte.

Ved fastlaeggelse af kompetencekravene skal der imidlertid ogsa tages hejde for, at
nogle ansatte har brede profiler. Hvis der fastlaegges for specialiserede kompetencekrav,
vil ansatte med brede kompetenceprofiler skulle besta for mange tests for at leve op til
kompetencekravene. Der har derfor skullet findes en lgsning, der passer til bade ansatte
med specialiserede profiler og ansatte med brede profiler, men som samtidig sikrer, at
de ansatte er kompetente nok til at varetage deres opgaver over for kunderne pa betryg-
gende méade.

Finanstilsynet sendte i sommeren 2017 et udkast til kompetencekravsbekendtggrelse i
praehgring hos de relevante brancheorganisationer. Pa baggrund af efterfalgende dialog
med brancheorganisationerne, herunder Forsikring & Pension, er bekendtggrelsesudka-
stet blevet tilpasset, sa det i hgjere grad rammer en balance. Bekendtggrelsen tager
saledes hgjde for problemstillingen. Bekendtggrelsen forventes at treede i kraft den 1.
oktober 2018.

Kommissionen skal senest i februar 2021 tage IDD op til revision. Revisionen skal omfat-
te en generel undersggelse af, hvordan bestemmelserne i direktivet finder anvendelse i
praksis. Arbejdsgruppen finder generelt, at kompetencekrav for ansatte medvirker til at
sikre, at de ansatte er kompetente nok til at varetage deres opgaver over for kunderne
pa betryggende made.

Anbefaling

Arbejdsgruppen noterer sig, at det justerede bekendtgerelsesudkast i hgjere grad ram-
mer en balance, sa kompetencekravene ikke er for omfattende for specialiserede ansat-
te.
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Effekten af de nye kompetencekrav er ikke kendt pa nuvaerende tidspunkt, og arbejds-
gruppen finder ikke grundlag for at komme med anbefalinger pa nuveerende tidspunk.

5.2 AFRAPPORTERING AF 29 BYRDER ANALYSERET AF DE-
LOITTE CONSULTING

Af de i alt 82 forslag til byrdelettelser, som sektoren har indmeldt, har arbejdsgruppen
udvalgt 29 emner til Deloittes neermere analyse. De 29 emner er analyseret i et byrdeka-
talog (bilag 3) Byrdekataloget indeholder for hvert emne:

e En beskrivelse af regelgrundlaget og forméalet med reguleringen
e En beskrivelse af virksomhedernes oplevelse af byrden
e Eventuelt et nabotjek for Sverige, Tyskland og Holland
o Deloittes idéer til Ioftestaenger til afhjeelpning af byrden

Arbejdsgruppen har analyseret de enkelte emner og laftestaenger naermere. Arbejds-
gruppens overvejelser og anbefalinger falger nedenfor.

Der er i forleengelse af Deloittes analyse blevet foretaget en maling af byrderne og de
potentielle lettelser for erhvervslivet i forbindelse med en raekke af anbefalingerne. Ma-
lingen er foretaget i vinteren 2017 og foraret 2018. Malingen af byrder og lettelser er
foretaget i henhold til den geeldende vejledning om erhvervsgkonomiske konsekvenser,
jf. kapitel 4. Resultatet af malingen og det mulige lettelsespotentiale fremgar i forlaengel-
se af anbefalingen. For enkelte emner og anbefalinger afthaenger lettelsespotentialet af
anbefalingernes udmentning, hvorfor lettelsen skal vurderes og eventuelt estimeres i
forbindelse med den konkrete udmegntning.

5.2.1 Problemstillinger i relation til outsourcingbekendtgarelsen og ved
brug af cloud-tjenester og Solvens Il

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 1 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 11.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Outsourcing i den finansielle sektor er reguleret i outsourcingbekendtgarelsen fra 2010.
Fra 2016 er outsourcing i gruppe 1-forsikringsselskaber tillige seerskilt reguleret i Solvens
lI-forordningen. Gruppe 1-forsikringsselskaber er som fglge heraf blevet udsondret fra
outsourcingbekendtggrelsen pr. 1. januar 2018 og er herefter alene underlagt enkelte
krav i bekendtgarelsen. Gruppe 2-forsikringsselskaber, der ikke er omfattet af Solvens II-
forordningen, er fortsat underlagt kravene i outsourcingbekendtgarelsen.

Outsourcingbekendtggrelsen indeholder de grundlaeggende krav til virksomhederne, nar
de outsourcer vaesentlige aktivitetsomrader, herunder krav til kontrakter med leverandg-
rer og styring af leverandgrer.

Bekendtggrelsens krav treeder i kraft, hvis en outsourcing vurderes at veere vaesentlig.
Det er Finanstilsynets erfaring, at der i sektoren har veeret udfordringer med at vurdere,
om en specifik outsourcing er vaesentlig og dermed omfattet af bekendtggrelsen. Defini-
tionen af veaesentlighed har ogsé betydning for bekendtggrelsens krav ved videreout-
sourcing. Laftestangen om udvidelse og praecisering af vaesentlighedsbegrebet, sadan
at det ikke alene er typen af ydelse, men ogsa omfanget og selve aktiviteten, der indgar i
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bedemmelsen af, om der er tale om vaesentlig outsourcing, forekommer pa den bag-
grund relevant. Det forekommer i den forbindelse ogsa relevant at praecisere definitionen
pa outsourcing. EBA er for tiden ved at opdatere de gaeldende CEBS’ retningslinjer om
outsourcing, og det forventes, at de kommende retningslinjer vil adressere forstaelsen af
outsourcing og veesentlighed. Retningslinjerne forventes sendt i hgring i 2018. De dan-
ske definitioner bgr pa bankomradet laegge sig opad de kommende retningslinjer fra
EBA. For gruppe 1-forsikringsselskaber, der er underlagt Solvens lI-forordningens regler
om outsourcing, vil forstdelsen af outsourcing af kritiske eller vigtige funktioner ske i
overensstemmelse med forordningen.

Cloud-tjenester er relativt nye i outsourcingmarkedet, og det er derfor relevant at se pa,
hvordan de finansielle virksomheder kan udnytte udbuddet af cloud-tjenester uden at
patage sig yderligere risiko.

Lgftestangen om at etablere en certificeringsordning, hvor Finanstilsynet preegodkender
og kontrollerer udvalgte udbydere af cloud-services (leverandgrer) indebeerer, at kontrol
og opfelgning med de enkelte leverandarer overgar fra den finansielle virksomhed til
Finanstilsynet. Det er vanskeligt at se en sadan ordning som forenelig med Finanstilsy-
nets primeere rolle. Lgsningen ses desuden ikke at veere langtidsholdbar grundet de
hyppige aendringer i cloud-markedet og deraf afledt behov for labende gencertificeringer.
Af nabotjekket fglger, at andre tilsynsmyndigheder heller ikke godkender leverandarer,
dog har tilsynsmyndighederne i Nederlandene godkendte standardkontraktklausuler med
udvalgte leverandgrer.

Det fremgar af nabotjekket, at der i Tyskland pa nuvaerende tidspunkt pagar en diskussi-
on om, hvorvidt vetorettigheder bgr vaere obligatoriske for outsourcing-kontrakter i de
tilfeelde, hvor en leverander vaelger at videreoutsource tjenesten.

De udfordringer, som sektoren oplever i relation til at efterleve kravet om godkendelse af
videreoutsourcing i relation til cloud, har givet anledning til, at Finanstilsynet har igangsat
et arbejde med at finde en lasning, der sigter mod dels at imadega de risici, der er for-
bundet hermed, og dels at bidrage til en lgsning herpa. Der arbejdes konkret pa en noti-
fikationslgsning, der ikke i veesentlig grad aendrer pé virksomhedens it-risikoprofil, og
samtidig sikrer virksomhederne en kontraktuel mulighed for fortsat at have tilstrackkelig
kontrol med de outsourcede aktiviteter.

For pengeinstitutter m.fl. vil notifikationsmekanismen blive muliggjort ved en endring af
outsourcingbekendtggrelsen § 5. Arbejdsgruppen bemeerker, at EBA’s netop offentlig-
gjorte henstillinger om cloud indeholder et afsnit om videreoutsourcing. Det fglger heraf,
at outsourcingaftalen bgr indeholde pligt til notificering fra cloudserviceudbyderen til det
outsourcende institut om planlagte betydelige sendringer hos underleverandgrer.? Afta-
len ber indeholde krav til passende notifikationsperiode, der ger det muligt for den out-
sourcende virksomhed at foretage en risikovurdering af de planlagte eendringer og evt.
udtraede af outsourcingaftalen, fgr sendringerne treeder i kraft.

Gruppe 1-forsikringsselskaber er fra 1. januar 2018 ikke underlagt outsourcingbekendt-
gerelsens § 5. Solvens ll-forordningens artikel 274 stiller ikke krav om godkendelse af
videreoutsourcing, men kreever derimod alene, at outsourcingaftalen indeholder vilkar og
betingelser for videreoutsourcing. EIOPA har ikke udarbejdet retningslinjer om outsour-
cing eller cloud pa nuveaerende tidspunkt. Arbejdsgruppen vurderer umiddelbart, at en
outsourcingaftale, der opfylder de opstillede kriterier i EBA’s henstillinger om videreout-
sourcing ved cloudservices, jf ovenfor, ogsa vil opfylde Solvens lI-forordningens krav om
fastsaettelse af vilkar og betingelser for videreoutsourcing. Pa den baggrund finder ar-

* EBA/REC/2017/03 af 28. marts 2018.
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bejdsgruppen ikke, at der er behov for yderligere initiativer for at sikre gruppe 1 forsik-
ringsselskabers anvendelse af cloudservices. Fremtidige retningslinjer fra EIOPA pa
omradet kan aendre pa dette forhold.

Sektoren giver udtryk for, at outsourcingbekendtggrelsens krav om adgang til leverandg-
ren er urealiserbare, og at der bgr kigges pa reglerne for gennemfgrelse af revision,
anvendelse af pooled-audit og kravet om en egentlig fysisk adgang til leverandgren.
Arbejdsgruppen bemaerker, at der i EBA’s henstillinger om cloud tilsvarende er krav om
adgang til leverandgren, og at anbefalingerne om cloud i al veesentlighed er i overens-
stemmelse med de nuveerende danske krav pa omradet. EIOPA har ikke udarbejdet
henstillinger eller retningslinjer om brug af cloud.

Det fremgar af nabotjekket, at der for eksempel i Sverige er krav om, at den outsourcen-
de virksomhed altid skal have adgang til fysisk audit hos den insourcende virksomhed. |
forhold til Tyskland fremhaeves to vigtige udfordringer i relation til cloud, at 1) det ultima-
tive ansvar for den outsourcede tjeneste er placeret hos den finansielle virksomhed, og
2) "et essentielt element” i at leve op til dette ansvar er, at der er ubegraenset mulighed
for auditrettigheder hos cloud-tjenesteudbyderen, herunder ogsa i forbindelse med tilsyn.

Der geelder ikke i dag begraensninger for anvendelse af pooled audit eller krav om, hvor
ofte eller hvordan de finansielle virksomheder skal gennemfgre opfalgning hos leveran-
daeren. Bekendtgerelsens krav om adgang til leverandgren er afgerende for bade virk-
somhedens og Finanstilsynets muligheder for at gennemfgre tilstreekkelig kontrol og
opfelgning, som skal svare til, at virksomheden ikke havde outsourcet. Adgangen til
leverandgren er grundlaget for Igbende at sikre, at opgavevaretagelsen hos en given
leverandgr handteres tilfredsstillende og forsvarligt, selv om det er en anden juridisk
enhed end virksomheden, der udfgrer aktiviteten. Kravet er desuden udtryk for en faelles
international tilgang, der bgr veere medvirkende til at lette virksomhedernes byrde, efter-
som de ikke selvsteendigt skal forsgge at sikre disse kontraktuelle vilkar hos leverandg-
ren.

Nabotjekket viser desuden, at Danmark ikke ligger langt fra Tyskland, Nederlandene og
Sverige for s& vidt angar fortolkningen af henstillingerne. Arbejdsgruppen laegger veegt
pa, at det netop afsluttede arbejde i EBA med udarbejdelse af henstillinger om cloud
services som led i en outsourcing har til formal at opna en international harmonisering af
reguleringen pa omradet.

Anbefaling

Det foreslas, at definitionerne pa outsourcing og veesentlighed i outsourcingbekendtga-
relsen bliver praeciseret, eksempelvis i en vejledning, saledes at det bliver klarere, hvor-
nar en outsourcing, herunder en videreoutsourcing, er omfattet af outsourcingbekendtge-
relsen. | den forbindelse bar der ogsa ses pa vaesentlighedsbegrebet, sa bade omfanget
i forhold til den enkelte virksomhed og aktiviteten af outsourcingen fremover indgar i
vurderingen. Definitionerne bgr for banker veere i overensstemmelse med EBA’s kom-
mende retningslinjer om outsourcing. Der skal ved implementering af henstillingerne i
outsourcingbekendtgerelsen tages stilling til, om og i givet fald i hvilket omfang disse er
relevante og skal finde anvendelse for gruppe 2-forsikringsselskaber.

Det foreslas, at § 5, nr. 10, i bekendtgerelse nr. 1304 af 25. november 2010 om outsour-
cing af vaesentlige aktivitetsomrader aendres i relation til cloud, s& der tages afsaet i en
notifikationsmekanisme fremfor det nuvaerende krav om aktiv godkendelse.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen

Lettelsespotentialet er samlet set estimeret en andel af de ca. 47 mio. kr. i arlige byrder
for sektoren forbundet med de administrative forpligtelser i outsourcingbekendtgerelsen.
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5.2.2 Vurdering af IT-systemer og -services som outsourcing

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 2 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 14, hvor der henvises til ideer til Iafte-
steenger angivet under afsnit 1 om problemstillinger i relation til outsourcingbekendtgg-
relsen og ved brug af cloud-tienester og Solvens II. Der henvises derfor til arbejdsgrup-
pens overvejelser og anbefalinger i afsnittet ovenfor.

5.2.3 Et-ars-regel for operationel leasing
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 3 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 17.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftestaengerne

Leasing er en finansieringsform, som er en mellemting mellem leje og lanefinansiering.
Typisk skelnes der mellem finansiel og operationel leasing, hvor det er henholdsvis lea-
singtager og leasingselskabet, der har ejendomsretten og dermed den finansielle risiko.
Blandt de finansielle virksomheder er det kun pengeinstitutter, der ma drive leasingaktivi-
teter. Pengeinstitutter m& endvidere som udgangspunkt kun udgve finansiel leasing.

Finanstilsynet har gennem sin praksis vurderet, at operationel leasing kan udgves af
pengeinstitutter som accessorisk virksomhed til pengeinstitutvirksomheden efter § 24 i
lov om finansiel virksomhed. Almindelig udlejningsvirksomhed er derimod ikke et lovligt
aktivitetsomrade for pengeinstitutter. Danske pengeinstitutter eller pengeinstitutejede
leasingselskaber kan i dag ikke udgve operationel leasing pa kortere Igbetid end et ar.
Hvis aftalerne Igber kortere tid end et ar, anses det af Finanstilsynet for udlejning. Selv-
om leasingaktiviteterne kan udgves i regi af pengeinstituttet, er de i mange tilfeelde ud-
skilt til et datterleasingselskab.

Ved operationel leasing har leasingselskabet som nzevnt ejendomsretten til leasingob-
jektet, mens leasingtager far brugsret. Leasingtager far aldrig ejendomsret til det lease-
de, eksempelvis person-, varebil eller landbrugsmaskine. Nar pengeinstitutter udgver
operationel leasing, sa betyder det, at det er pengeinstituttet, der ejer leasingaktivet, og
det er pengeinstituttet, der har risikoen for, om instituttet far tab som fglge af, at aktivets
veerdi er utilstraekkelig, nar leasingaftalen er udigbet.

Jo kortere Igbetiden pa aftalen er, jo mere vil risikoen for pengeinstituttet vandre fra
kreditrisiko til risiko forbundet med leasingaktivets restvaerdi. Denne risiko anses for at
veere hgijere for pengeinstitutter, da den ikke ligger inden for saedvanlig pengeinstitutvirk-
somhed. Herved bevasger omradet sig i retning mod almindelig udlejningsvirksomhed,
og dermed laengere veek fra den virksomhed, som operationel leasing er accessorisk til,
nemlig finansiel leasing. Pengeinstituttet kan dermed patage sig risici, som ikke ligger
inden for normal pengeinstitutvirksomhed, med risici for tab som fglge heraf.

Jo starre restvaerdien er, jo stgrre udsving kan restveerdien have som fglge af sendringer
i konjunkturforhold, eendrede forbrugsmegnstre eller sendringer i regulering, for eksempel
skatteregler. Pengeinstitutterne kan dermed Igbe en starre risiko, jo kortere tid en lea-
singaftale Igber.

Sektoren vurderer, at et ars kravet er en byrde, idet korttidsleasing i stigende grad efter-
sporges af kunderne. Seerligt pd markedet for leasing af biler ses der en efterspargsel
efter meget korte kontrakter, endda ned til én dag. Kravet opleves endvidere som kon-
kurrenceforvridende, da udenlandske bankejede leasingselskaber ikke vurderes at veere
omfattet af samme krav, hverken pa deres hjemmemarked eller hvis de opererer i Dan-
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mark.?® Ikke-bankejede leasingselskaber er heller ikke er underlagt samme begreens-
ning. Det er oplevelsen i sektoren, at kravet ikke er tilpasset den reelle risiko, som lea-
singvirksomheden afspejler i forhold til forbrugerbeskyttelse og finansiel stabilitet.

Arbejdsgruppen finder, at der ber findes en balance, der sikrer, at banker og bankejede
leasingselskaber pa den ene side i hgjere grad kan tilbyde leasingaftale med kortere
Igbetider end i dag, men som pa den anden side ikke ager risikoen for indskyderne og
den finansielle stabilitet. Til forskel fra ikke-bankejede leasingselskaber er den operatio-
nelle leasing i bankejede leasingselskaber finansieret via indlansmidler. Pengeinstitutter
er dog underlagt kapitalkrav efter CRR for savel eksponeringen pa kreditrisiko som ek-
sponeringen pa restrisiko for leasingaktivets veerdi.

Arbejdsgruppen bemeerker, at der ikke efter EU-reglerne er begraensninger for mulighe-
der for at drive operationel leasing af bankejede selskaber. Endvidere har en raekke
medlemslande ikke samme krav til lsengden af leasingkontrakter.

Arbejdsgruppen bemeerker, at omradet for operationel leasing i princippet kan omfatte
alle former for aktiver, der kan taenkes at veere genstand for operationel leasing med
meget korte kontrakter. En fuldsteendig opheevelse af 1-arskravet vil derfor betyde, at et
pengeinstitut vil kunne drive operationel leasing pa kontrakter med meget kort Igbetid
med for eksempel landbrugsmaskiner, kopimaskiner og andet it-udstyr mv. Dermed vil
greensen til udlejning forsvinde, samtidig med at pengeinstitutter potentielt kan komme til
at ligge inde med store varelagre af udstyr, som hurtigt bliver foraeldet.

Som eksempel pa ovenstaende kan pengeinstitutter, der begiver sig ud i korte aftaler om
operationel leasing af landbrugsmaskiner, blive ekstra felsomme over for kriser i land-
bruget, da pengeinstituttet meget hurtigt kan komme til at skulle handtere et stort varela-
ger af landsbrugsmaskiner, som de ikke kan komme af med. | denne situation kan pen-
geinstituttet risikere at blive ramt dobbelt af en krise i landbruget, da pengeinstituttet
bade kan blive ramt af tab pa kreditgivning til erhvervet samt pa leasingaktivers veerdi.

Operationel leasing er ikke omfattet af de aktiviteter, der er pengeinstitutvirksomhed i
den danske regulering, og er heller ikke omfattet af de aktiviteter, der er omfattet af den
gensidige anerkendelse for kreditinstitutvirksomhed i EU-reguleringen. Af den grund
findes der ikke specifikke regler for risikostyring af operationel leasing i lovgivningen. Der
er dog bestemmelser i CCR og lov om finansiel virksomhed angaende beregning af
kapitalbelastningen samt begreensning af omfanget af leasingaktiviteterne, jf. blandt
andet FIL § 149. Abnes der op for @get mulighed for at udave operationel leasing, skal
pengeinstitutterne finde en behgrig made at styre de risici, der er forbundet med aktivite-
ten, ligesom Finanstilsynet vil skulle finde en made at fgre tilsyn med disse risici.

Arbejdsgruppen finder, at den nuvaerende tidsgreense pa et ar for operationel leasing
drevet i pengeinstitutter har sikret, at pengeinstitutter ikke driver udlejningsvirksomhed,
og at pengeinstituttets risiko ikke i for hgj grad er forbundet med leasingaktivets restveer-
di. Arbejdsgruppen finder dog, at Finanstilsynet bgr foretage en fornyet vurdering af
denne tidsgreense. Arbejdsgruppen finder desuden, at der bgr gives adgang til, at pen-
geinstitutter i et selvstaendigt kapitalisereret datterselskab, der er underlagt visse krav til
styring og ledelse, jf. nedenfor under afsnittet vedr. accessorisk virksomhed, kan tilbyde
leasinglignende aktiviteter med kortere Igbetider end graensen for accessorisk virksom-
hed. Konkret peger arbejdsgruppen pa, at en tidsgraense for operationel leasing drevet i
pengeinstitutter pa seks maneder fortsat vil begraense risici. Da aftaler med en meget
kortere lgbetid ligger leengere veek fra at veere i forleengelse af pengeinstitutvirksomhed,

% Dette er eksempelvis tilfeldet i dag for falgende selskaber: Arval, der er et datterselskab til BNP Paribas Group, og ALD,
som ejes af den franske bank Société Générale.
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er det arbejdsgruppens vurdering, at pengeinstitutter i et selvsteendigt kapitaliseret dat-
terselskab ikke skal have mulighed for at udgve leasinglignende aktiviteter, hvor aftaler-
ne har kortere lgbetid end en maned.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet foretager en fornyet vurdering af tidsgraensen for operatio-
nel leasing som accessorisk virksomhed med henblik pa at klarl&egge, om graensen kan
saettes ned fra et ar til seks maneder. Det foreslas desuden, at pengeinstitutter via ar-
bejdsgruppens anbefaling om aendring af § 26 i lov om finansiel virksomhed gives mulig-
hed for at udeve leasinglignende aktiviteter, hvor aftalerne kan have Igbetid ned til en
maned i et selvstaendigt kapitaliseret datterselskab.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen

Der er ikke estimeret en direkte byrdelettelse for erhvervslivet. Gennemfgrelsen af anbe-
falingen kan medfgre positive indirekte/afledte effekter i form af gget indtjening fra lea-
singvirksomhed. Potentialet afheenger af, om sektoren vil ggre brug af mulighederne og
efterspargslen efter de korte leasingkontrakter (adfeerdsvirkninger).

5.2.4 Indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 4 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 27.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber kan i dag drive virksomhed,
der er accessorisk til den virksomhed, der er givet tilladelse til. Om en virksomhed ma
anses for accessorisk afhaenger af den accessoriske virksomheds betydning for den
finansielle virksomheds gkonomiske stilling, risikoen knyttet til de planlagte aktiviteter, og
hvor meget den accessoriske virksomhed adskiller sig fra den finansielle virksomheds
kerneomrade. Begraensningerne sikrer, at de finansielle virksomheder ikke patager sig
ungdige risici eller risici, som virksomhederne ikke har kompetencer til at sikre en for-
svarlig risikostyring af, og som ikke er deekket af kapitalkrav. Reguleringen understgtter
pa den made hensynet til indskyderne, forsikringstagerne og den finansielle stabilitet.
Der findes ikke i EU-reguleringen materielle begreensninger pa den accessoriske aktivi-
tet.

Baggrunden for den danske begreensning i pengeinstitutternes virksomhedsomrade, sa
disse ikke ma drive almindelig erhvervsvirksomhed, som for eksempel produktionsvirk-
somhed eller detailhandel, som accessorisk virksomhed, skal findes i, at finansieringen
af den accessoriske virksomhed vil ske fra pengeinstituttet via blandt andet indlansmid-
ler. Det kan veere risikabelt, idet den finansielle virksomhed ikke vil vaere uvildig ved
ydelse af nye lan eller deekning af risici, hvis der er et medansvar for en uheldig udvikling
i den accessoriske virksomhed.

Drift af erhvervsvirksomhed indebaerer desuden risici, som vil blive pafert pengeinstitut-
terne. Det vurderes samfundsmaessigt uhensigtsmaessigt, at pengeinstitutter bliver pafart
yderligere risici ved drift af almindelig produktions- og detailvirksomhed, da pengeinstitut-
ter forvalter indskydernes midler, og derfor skal veere sikre. Pengeinstitutter vil desuden
ofte ikke have seerlige kompetencer eller synergier til at drive almindelig form for er-
hvervsvirksomhed.

Generelt er der for de typer af virksomhed, som pengeinstitutter kan drive, fastsat en
reekke specifikke krav vedrgrende seerligt styring og kapitaldeekning, som tager ud-
gangspunkt i de specifikke aktiviteter. Dette er et centralt led i beskyttelsen af indskyder-
ne, forsikringstagerne og den finansielle stabilitet. Hvis der abnes op for helt andre aktivi-
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teter, vil det indebzere, at der ikke laengere er tilsvarende beskyttelse af indskyderne,
forsikringstagerne og den finansielle stabilitet.

Fondsmaeglerselskabers og investeringsforvaltningsselskabers accessoriske virksomhed
er mere restriktivt reguleret i EU-retten, idet EU-retten eksplicit angiver den tilladte ac-
cessoriske virksomhed. Fondsmaeglerselskabers og investeringsforvaltningsselskabers
tilladte virksomhedsomrader er saledes begraensede, hvilket er afspejlet i kapitalkravene,
som er vaesentligt mindre end de kapitalkrav, der stilles til andre finansielle virksomhe-
der. Som konsekvens heraf er EU-reglerne, som er implementeret i lov om finansiel
virksomhed, suppleret med bestemmelser i loven om, at fondsmeeglerselskaber og inve-
steringsforvaltningsselskaber ikke ma have datterselskaber, medmindre disse er hen-
holdsvis fondsmeeglerselskaber og investeringsforvaltningsselskaber. Begraensningerne
folger ikke direkte af EU-reglerne, men er en dansk udmentning af, at fondsmaeglersel-
skaber og investeringsforvaltningsselskaber i henhold til direktiverne har begreensede
virksomhedsomrader. Hensigten med bestemmelserne er saledes, at fondsmaeglersel-
skaber og investeringsforvaltningsselskaber ikke skal have adgang til gennem dattersel-
skaber at have aktiviteter, som falder uden for deres begraensede virksomhedsomrade,
og pa den made patage sig de risici, der kan vaere forbundet med anden virksomhed.

Sektoren vurderer, at reguleringen af accessorisk virksomhed og mulighederne i gvrigt
for at drive ikke-finansiel virksomhed risikerer at begraense mulighederne for at udvikle
nye innovative Igsninger og finder, at reguleringen pa sigt kan veere en udfordring for
den strategiske udvikling af sektoren.

Arbejdsgruppen kan konstatere, at ny regulering gar det muligt for nye aktgrer at udnytte
data, som pengeinstitutterne ligger inde med, til nye forretningsomrader. Arbejdsgruppen
finder derfor, at det er naturligt, at pengeinstitutter i en vis grad ogsa selv kan fa mulig-
hed for at udnytte denne viden til forretningsmeessige aktiviteter, der kan omfattes af
begrebet accessorisk virksomhed.

Arbejdsgruppen vurderer, at der ber findes en balance i reguleringen, som pa den ene
side skaber gode rammer for digital innovation og teknologier og pa den anden side ikke
gger risikoen for indskyderne, forsikringstagerne og den finansielle stabilitet. Mulighe-
derne er for visse virksomhedstyper begraenset af den bagvedliggende EU-regulering.

For penge- og realkreditinstitutter finder arbejdsgruppen, at den nuvaerende regulering i
§ 24 ber tillade, at institutterne i hgjere grad kan udnytte de kompetencer og den viden,
som de oparbejder som led i deres virksomhed, hvorfor flere former for produkter og
service, herunder seerligt forskellige former for it-produkter, -services og -platforme, bar
falde ind under begrebet accessorisk virksomhed. P4 den made sikres det, at pengeinsti-
tutter i naturlig forleengelse af den generelle penge-/realkreditinstitutvirksomhed kan
udvikle nye digitale lgsninger og services til gavn for institutternes kunder og dermed
understgtte fremtidssikringen af deres forretningsmodel, samtidig med at der bevares en
balance i forhold til at beskytte indskyderne og den finansielle stabilitet.

Ud over en bredere fortolkning af accessorisk virksomhed i forhold til virksomhed, der
kan tillades inden for § 24, finder arbejdsgruppen, at § 26 i lov om finansiel virksomhed
ber tilpasses saledes, at pengeinstitutter fremover ogsa kan udgve visse aktiviteter, der
ligger ud over accessorisk virksomhed, i et selvsteendigt helejet datterselskab. Det vil
skulle sikres, at risiciene i datterselskabet bliver tilstreekkeligt indkapslet i det pagaelden-
de selskab, og at aktiviteterne ikke udger en betydende del af instituttets aktivitet eller
kan bringe instituttets solvensoverdaekning i fare. Det bemeerkes, at der allerede i CRR
er indsat regler om risikovaegtning af kapitalandele uden for den finansielle sektor. Det
helejede datterselskab vil endvidere ikke indga i den regnskabsmeessige konsolidering
med moderselskabet, ligesom der i ledelsesbekendtggrelsen om ngdvendigt vil kunne
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fastsaettes visse regler for ledelse og styring af sadanne datterselskaber med henblik pa
at varetage hensynet til den finansielle stabilitet.

Arbejdsgruppen finder det vigtigt, at tilpasningen af § 26 ikke fgrer til, at udgvelsen af
enhver form for virksomhed fremadrettet vil veere lovlig for pengeinstitutter, blot aktivite-
ten udgves i et selvsteendigt kapitaliseret datterselskab. Den type virksomhed, der bgr
gives mulighed for at udgve, skal veere virksomhed, som ligger i forleengelse af institut-
tets bankdrift, eller virksomhed, hvor instituttet har saerlige kompetencer inden for et
givent omrade, som kan anvendes til gavn for pengeinstituttets kunder. Arbejdsgruppen
finder for eksempel at pengeinstitutter i et selvsteendigt kapitaliseret datterselskab skal
have mulighed for at udgve leasinglignende aktiviteter, hvor aftalerne har Igbetider ned
til en maned. Omvendt bgr penge-/realkreditinstitutter heller ikke i helejet datterselskaber
kunne drive eksempelvis industri- og produktionsvirksomhed eller detailhandel.

For sa vidt angar den eksisterende mulighed for at drive ikke-finansielle aktiviteter i dat-
terselskaber drevet i feellesskab med andre, jf. § 26, bgr denne mulighed efter arbejds-
gruppens vurdering fastholdes usendret.

Arbejdsgruppen har noteret sig, at EBA vil udstede retningslinjer, der skal praecisere
virksomhed, der er accessorisk til bankvirksomhed. Givet at arbejdet med retningslinjer-
ne endnu ikke er pabegyndt, er det arbejdsgruppens vurdering, at tilpasninger pa bag-
grund af eftersynet ikke skal afvente disse.

Nabotjekket har vist, at den svenske lovgivning for banker ikke har nationale regler for
accessorisk virksomhed, og dermed reguleres gennem CRR artikel 89. Konkret vurderer
Finansinspektionen dog ikke, at svenske banker i stort omfang udgver accessorisk virk-
somhed. | forhold til det tilladte virksomhedsomrade for banker i Sverige fremgar det dog
af svensk lovgivning pa omradet, at et kreditinstitut ma drive finansiel virksomhed og
virksomhed, der har naturligt sammenfald med denne.

| Holland viser nabotjekket, at banker gerne ma foretage aktiviteter, der ikke kraever
banklicens, ud over almindelig bankvirksomhed. Nabotjekket anfarer, at dette for ek-
sempel kan veere forsikringsformidlingstjenester og overflytning af forsikringstagere til en
feelles fond i forbindelse med udtagning af forsikring. Der er ikke konkret specificeret
begraensninger for, hvilke ydelser banker i Holland ma tilbyde, sa laenge disse nye aktivi-
teter ikke kraever en separat licens, ligesom der heller ikke er fastlagt et maksimalt om-
fang, disse aktiviteter ma have.

Forsikringsselskaber er underlagt restriktive krav til accessorisk virksomhed i medfgr af
Solvens ll-direktivet. Udgangspunktet i direktivet er, at forsikringsselskabet udelukkende
ma drive forsikringsvirksomhed og direkte forbunden virksomhed med udelukkelse af
enhver anden erhvervsmaessig virksomhed. Det fglger af nabotjekket, at accessorisk
virksomhed i Tyskland er mere begreenset for forsikringsselskaber end for andre finan-
sielle virksomheder, hvor forsikringsselskaber alene har mulighed for at drive virksom-
hed, der er direkte relateret til forsikringsvirksomhed. Tilsvarende i Sverige er forsik-
ringsselskabers accessoriske virksomhed begreenset til vicksomhed, der har en naturlig
forbindelse til forsikringsvirksomheden. Arbejdsgruppen vurderer pa den baggrund ikke,
at der er mulighed for at lempe begraensningerne for accessorisk virksomhed i lov om
finansiel virksomhed for forsikringsselskaber.

Arbejdsgruppen er dog enige i, at digitaliseringen ogsa vil fa stor betydning for forsik-
ringsbranchen. Dette fremgar ogsa af Deloittes digitaliseringsrapport. Arbejdsgruppen
finder det derfor vigtigt, at forsikringsselskaber kan udvikle nye digitale Igsninger og
services i forleengelse af den traditionelle forsikringsvirksomhed til selskabets kunder, og
at selskaberne har mulighed for at tilpasse sig de fremtidige konkurrencevilkar og den
digitale udvikling pa forsikringsomradet. Ligeledes ma forsikringsvirksomhedsbegrebet
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ikke veere til hinder for, at de danske selskaber kan fglge med den teknologiske udvik-
ling, der ma forventes at blive betydelig i de kommende ar.

For sa vidt angar begraensningerne for forsikringsselskabers investering i boligbyggeri i §
29, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, har bestemmelsen til formal at sikre, at forsik-
ringsselskaberne ikke tager for store risici. Arbejdsgruppen vurderer, at bestemmelsen
varetager hensyn, der ligner de hensyn, der sgges varetaget i § 158 i lov om finansiel
virksomhed, hvor forsikringsselskaber skal investere deres aktiver saledes, at forsik-
ringstagernes og de begunstigedes interesser varetages bedst muligt. § 29, stk. 3, i lov
om finansiel virksomhed, vurderes saledes at vaere overfladig og bgr pa den baggrund
ophaeves.

Eftersom reglerne for henholdsvis fondsmaeglerselskabers og investeringsforvaltnings-
selskabers accessoriske virksomhed fglger af EU-retten, finder arbejdsgruppen, at den
nuvaerende regulering bgr fastholdes med den ordlyd, som den har i dag. Dog finder
arbejdsgruppen, at de supplerende bestemmelser om, at fondsmaeglerselskaber og
investeringsforvaltningsselskaber ikke ma have datterselskaber, medmindre disse er
henholdsvis fondsmaeglerselskaber og investeringsforvaltningsselskaber, skal lempes
med henblik pa, at Finanstilsynet kan tillade, at den tilladte accessoriske virksomhed
udgves i et datterselskab. Arbejdsgruppen vurderer saledes, at en sadan eendring ikke
vil have konsekvens for den finansielle stabilitet.

Anbefaling

Det foreslas, at § 24 i lov om finansiel virksomhed tilpasses saledes, at seerligt forskellige
former for it-produkter og it-platforme falder ind under begrebet accessorisk virksomhed.
Det bar sikres, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber kan udvikle
nye digitale Iasninger og services i forlaengelse af den traditionelle virksomhed til virk-
somhedens kunder.

Det foreslas, at § 26 i lov om finansiel virksomhed tilpasses saledes, at pengeinstitutter
kan udgve visse aktiviteter, der ligger ud over accessorisk virksomhed, i et selvsteendigt
kapitaliseret datterselskab. Det vil skulle sikres, at risiciene i datterselskabet bliver til-
streekkeligt indkapslet i det pagaeldende selskab, samt at de ikke udger en betydende
del af instituttets aktivitet. Aktiviteterne skal ligge i forleengelse af instituttets bankdrift
eller udnytte instituttets seerlige kompetencer inden for et givent omrade, som kan an-
vendes til gavn for pengeinstituttets kunder.

Det foreslas, at begraensningerne for forsikringsselskabers investering i boligbyggeri i §
29, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, ophaeves.

Det foreslas at tilpasse §§ 27 og 28 i lov om finansiel virksomhed med henblik pa at give
mulighed for, at henholdsvis fondsmaeglerselskaber og investeringsforvaltningsselskaber
udgver tilladt accessorisk virksomhed i et datterselskab.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen:

Der er ikke estimeret en direkte byrdelettelse for erhvervslivet. Gennemfgrelsen af anbe-
falingen kan medfare positive indirekte/afledte effekter i form af gget indtjening fra ac-
cessorisk virksomhed. Potentialet afhaenger af, om sektoren vil ggre brug af muligheder-
ne og udgve de nye aktiviteter som accessorisk virksomhed (adfeerdsvirkninger).

5.2.5 Registrerede aktiver for forsikringsselskaber
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 5 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 32.
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Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Det folger af Solvens lI-direktivet, at de aktiver, der indgar i registeret, alene kan indga
med den vaerdi, som tilkommer forsikringsselskabet. Er forsikringsselskabet ikke eneret-
tighedshaver over et aktiv, kan aktivet kun indga i registeret med en forholdsmaessig
veerdi svarende til forsikringsselskabets del af aktivet.

Sektoren vurderer, at initialmargen (IM) skal betragtes som en fordring, og at IM skal
kunne indga i registeret. Finanstilsynet vurderer, at IM ikke kan indga i registeret. Det
skyldes, at IM i det tilfeelde ikke vil tilkomme forsikringsselskabet i en situation, hvor
anvendelse af reglerne om registeret bliver relevant. Var IM frit og ubeheeftet, kunne IM
indga i registreret.

Det er under nabotjekket anfgrt, at Tyskland er i gang med en undersggelse af, om IM
skal betragtes som en fordring eller som et aktiv, der er stillet til sikkerhed for tredje-
mand. | Tyskland er den forelgbige opfattelse, at IM kan anerkendes som en fordring og
dermed indga i registeret. Dog er der ikke truffet endelig beslutning herom endnu. Mod-
sat har Sverige valgt ikke at betragte IM som en fordring, og IM kan pa den baggrund
ikke indga i registeret i Sverige. | Nederlandene er problemstillingen vedrgrende IM ikke
relevant, da Nederlandene anvender konkursmodellen som saneringsforanstaltning.
Spergsmalet om samspillet mellem registrering af aktiver og anden EU-regulering (kon-
kret mellem EMIR-reguleringen og de registrerede aktiver) forekommer saledes ikke
med en konkursmodel.

EU's principper for saneringsforanstaltninger blev oprindeligt fastlagt i direktiv
2001/17/EF. | direktivets praeambel 13 fastslas det, at medlemsstaterne kan vaelge mel-
lem de to saneringsforanstaltningsmetoder — konkursmodellen og de registrerede akti-
ver. Herudover fastslas det i preeambel 15, at de to mulige metoder til behandling af
forsikringskrav anses for stort set aekvivalente for beskyttelsen af forsikringstagerne. De
to modeller er viderefart i Solvens II-direktivets artikel 275 og 276. Konkursmodellen vil
have den fordel, at den er administrativt mindre byrdefuld for forsikringsselskabet. Regi-
strerede aktiver har den fordel, at Finanstilsynet kan reagere tidligere pa udfordringer.
For skadesforsikringsselskaber deekker Garantifonden i begge tilfeelde.

Der er alene begraenset praktiske erfaringer med effekten og hensigtsmaessigheden af
reglerne om register som saneringsforanstaltning. Den foreliggende praksis vedrgrer
alene skadesforsikring (handtering af PLUS forsikring) og viser, at registeret alene sikre-
de forsikringstagerne en meget begraenset dividende for deres forsikringskrav. Af hensyn
til at sikre forsikringstagerne en bedre beskyttelse blev Garantifonden for skadesforsik-
ringsselskaber derfor oprettet. Garantifonden treeder til, hvis man som privatkunde har
forsikringer i et konkursramt selskab, der er medlem af Garantifonden. Garantifonden
traeder ligeledes til, hvis en skadelidt erhvervsdrivende er sikret daekning ifglge skade-
volders ansvarsforsikring.

Samme erfaringer er der ikke gjort pa livsforsikringsomradet, der samtidig adskiller sig
veesentligt fra skadesforsikringsomradet ved, at der er tale om leengere Igbende pensi-
onsforpligtelser, som der skal veere sikkerhed for kan honoreres. Lgbetiden for privat-
kunders skadesforsikringer er saledes typisk et ar, mens pensionsaftaler har til formal at
sikre deekning mange ar ud i fremtiden. Dertil kommer, at der ikke er oprettet nogen
garantiordning pa livsforsikringsomradet, ligesom det heller ikke umiddelbart vurderes
hensigtsmaessigt at oprette en sadan.

Loftestangen, der gar pa at erstatte de registrerede aktiver med en model, hvor forsik-
ringstagerne far en generel fortrinsret til at blive fyldestgjort i et forsikringsselskabs akti-
ver forud for andre kreditorer (konkursmodellen), vil medfgre en betydelig lettelse af
administrative byrder for forsikringsselskaber.
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Arbejdsgruppen finder, at der ber udarbejdes en ny model for saneringsforanstaltning,
hvorefter forsikringskrav i skadesforsikringsselskaber far en seerlig forrang for fyldestge-
relse i forsikringsselskabets samlede aktiver. | den forbindelse skal det overvejes, om
Finanstilsynet eventuelt skal have andre befgjelser til at gribe tidligt ind. Privatkunder,
der ikke fyldestgeres fuldt ud i den samlede aktivmasse, daekkes af Garantifonden. Der-
med sikres det, at privatkunderne ikke stilles ringere end med den eksisterende model.
Erhvervskunder er ikke daekket af Garantifonden.

For sa vidt angar livsforsikringsselskaber, finder arbejdsgruppen, at saneringsforanstalt-
ningen om registrering af aktiver bgr opretholdes, dog saledes at de administrative byr-
der forbundet med at fgre registeret lettes. Dette skal ske ved en gennemarbejdning af
bekendtgerelsen om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskas-
ser. Eksempelvis ophaeves krav om, at ansvarshavende aktuar og et medlem af direktio-
nen erkleerer sig om starrelsen af de forsikringsmaessige hensaettelser og sterrelsen af
de registrerede aktiver, samt at revisor erkleerer sig om den bogferte veerdi af de regi-
strerede aktiver.

Anbefaling
Det foreslas, at implementere Solvens ll-direktivets konkursmodel (jf. artikel 275, stk. 1,
litra b) for skadesforsikringsselskaber.

For sa vidt angar livsforsikringsselskaber mv., foreslas det, at der rettes henvendelse til
Kommissionen for at fa en hurtig afklaring af, om initialmargen stillet efter reglerne i
EMIR-forordningen kan udgere en del af de registrerede aktiver efter Solvens Il artikel
275, stk. 1, litra a), jf. artikel 276, stk. 4.

Det foreslas videre, at byrden ved den kvartalsvise indberetning af de registrerede akti-
ver lempes for livsforsikringsselskaber mv. Det kan ske ved en gennemgang af bekendt-
gerelsen om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskasser med
henblik pa afhjeelpning af byrder.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Lettelsespotentialet er estimeret til ca. 8 mio. kr. arligt, da skadesforsikringsselskaber
herefter ikke vil vaere underlagt krav om registrering af aktiver.

For sa vidt angar den del af anbefalingen, der vedrerer afklaring om initialmargen,, sa vil
det kunne have positive indirekte/afledte effekter. Denne lettelse er ikke estimeret.

For sa vidt angar anbefalingen vedr. gennemgang og lempelse af bekendtgerelse pa
omradet, skal lettelsen for livsforsikringsselskaber mv. vurderes og eventuelt kvantifice-
res naermere i forbindelse med udmentningen af anbefalingen.

5.2.6 Praksis vedrgrende tilladelse af nulvaegtning af koncerninterne
eksponeringer

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 6 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 35.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

CRR fastseetter de tilsynsmaessige krav for kapital, likviditet og kreditrisiko for kreditinsti-
tutter. Det overordnede formal med CRR er blandt andet at sikre, at institutterne har
tilstraekkelig kapital til at deekke uventede tab og forblive solvente i en krise. Reglerne er
fastsat i forordning, idet en del af formalet er at sikre en harmoniseret tilgang til disse
sporgsmal pa tveers af medlemslande.
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Artikel 113 i CRR indeholder det grundlaeggende krav om, at et institut i beregningen af
de risikovaegtede eksponeringer som hovedregel skal anvende risikoveegte. Opggrelsen
af de risikovaegtede eksponeringer er grundlaget for beregningen af instituttets kapital-
krav. Det folger af artikel 113, stk. 6, at Finanstilsynet er bemyndiget til at give tilladelse
til nulvaegtning af koncerninterne eksponeringer, hvis fem naermere opregnede betingel-
ser er opfyldt.

Det fremgar ikke eksplicit af artikel 113, stk. 6, i CRR, at myndighederne skal give en
tilladelse ved opfyldelse af betingelserne. Der er dermed uklarhed om, hvorvidt myndig-
heden ogsa kan afvise en ansggning baseret pa en risikovurdering, selvom instituttet
opfylder betingelserne. Finanstilsynets praksis er, at en tilladelse til nulvagtning kan
blive givet, hvis et institut paviser, at betingelserne for en nulveegtning er overholdt, og at
Finanstilsynet efter en konkret vurdering nar frem til, at risikoen ikke bliver undervurderet
som fglge af en nulvaegtning. Finanstilsynet ser saledes ikke isoleret pa, om de fem
betingelser er opfyldt, men anlaegger en samlet individuel vurdering. Der er i dag ikke
nogen institutter, der har tilladelse til at foretage nulveegtning.

Som udgangspunkt finder arbejdsgruppen, at et kapitalkrav ber afspejle den faktiske
risiko pa savel solo og som konsolideret niveau. Det geaelder saledes helt generelt, at
formalet med CRR blandt andet er at sikre, at opgerelsen af kapitalkravet er retvisende.
Muligheden for at undtage koncerninterne eksponeringer bgr derfor ikke fgre til, at et
kapitalkrav undervurderer risiko pa soloniveau, hvorfor der bar foretages en samlet,
individuel og konkret tilsynsmaessig vurdering af det pageeldende institut. Det ma dog
samtidig bemeerkes, at det ma have formodningen for sig, at dette heller ikke vil veere
tilfeeldet (undervurdering af risikoen), nar de fem betingelser er opfyldt, og at der derfor
som udgangspunkt bar kunne gives tilladelse i sadanne tilfaelde. Det henset til formalet
med CRR, den praecise opregning af kriterier, og at der ikke i bestemmelsen i artikel
113, stk. 6, i gvrigt er lagt op til en bredere skansmaessig vurdering.

Arbejdsgruppen bemaerker samtidig, at en strammere tilsynsmeaessig praksis i Danmark
end i andre lande rejser spgrgsmal til, om danske institutter fremstar sammenligneligt i
forhold til udenlandske institutter. Der er saledes en risiko for, at danske institutter kom-
mer darligere ud i sammenligninger af risikovaegtede eksponeringer. Arbejdsgruppen
bemeerker i den forbindelse, at der er tale om en del af regelseettet under den sakaldte
sgjle 1, hvor hensigten netop er en harmoniseret tilgang.

Arbejdsgruppen heefter sig ved, at Finanstilsynet pa foranledning af Implementeringsra-
dets anmodning har igangsat et nabotjek pa omradet. Formalet med nabotjekket er at
afdaekke, om Finanstilsynets praksis adskiller sig veesentligt fra praksis i andre lande.

Nabotjekket er igangsat primo 2018. Fem lande indgéar i nabotjekket (Norge, Sverige,
Finland, Tyskland og UK). Et land har ikke svaret endnu. To lande har svaret, at de har
en anden praksis end Finanstilsynet, idet de tillader nulvaegtning, hvis de fem betingelser
er opfyldt. Et land har samme praksis som Finanstilsynet, idet tilsynsmyndigheden her
ikke ser isoleret pa, om de fem betingelser er opfyldt, men ogsa foretager en individuel
vurdering, hvor betragtninger om beskyttelse af institutter mod systemisk risiko indgar.
Det sidste land har ad anden vej fastsat, at det ikke er muligt at fa en tilladelse til en
nulveegtning. Det falger saledes af nabotjekket for dette land, at det i henhold til nationa-
le regler ikke er muligt at opna tilladelse til nulvaegtning af koncerninterne eksponeringer.

Arbejdsgruppen finder det uhensigtsmaessigt, at der under CRR, som skal sikre en har-
moniseret tilgang, er forskellig praksis for tilladelse til nulvaegtning af koncerninterne
eksponeringer. Arbejdsgruppen finder, at der bgr rettes henvendelse til Kommissionen
med henblik pa naermere afklaring af fortolkningen af artikel 113, stk. 6, i CRR, herunder
en vurdering af behovet og muligheden for harmonisering af forordningens regler for
nulveegtning af koncerninterne eksponeringer.
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Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet retter henvendelse til Kommissionen med henblik pa
naermere afklaring af fortolkningen af artikel 113, stk. 6, i CRR, herunder en vurdering af
behovet og muligheden for harmonisering af forordningens regler for nulveegtning af
koncerninterne eksponeringer.

Det foreslas herudover, at Finanstilsynet ved fastlaeggelse af praksis af tilladelse til nul-
veegtning inddrager hensynet til sammenlignelighed og den tilsigtede harmoniserede
tilgang i CRR.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen

Der er estimeret at der kan opnas lettelse pa ca. 155 mio. kr. arligt for danske kreditinsti-
tutter ved muliggerelse af alternativ forrentning af den kapital, der i dag er bundet som
sikkerhed for de koncerninterne eksponeringer (byrderne defineres som @vrige efterle-
velsesomkostninger).

5.2.7 Det operationelle setup hos fondsmaeglerselskaber
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 7 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 38.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Det operationelle setup hos fondsmaeglerselskaber er reguleret dels af EU-retten, her-
under af regler i MiFID Il, som er mgntet pa investeringsselskaber (fondsmaeglerselska-
ber), og dels af regler i CRR/CRDIV, som i hgj grad er mgntet pa kreditinstitutter (penge-
og realkreditinstitutter), og som er tungest for de stgrste og mest komplekse fondsmaeg-
lerselskaber, herunder for "Fondsmaeglerselskaber I”, jf. § 5, stk. 1, nr. 35, i lov om finan-
siel virksomhed. Hertil kommer enkelte yderligere nationale krav, som finder anvendelse
pa flere finansielle virksomheder, men som fondsmaeglerbranchen ikke finder er afstemt
med fondsmeeglerselskabernes struktur og risici. Fondsmaeglerbranchen fremhaever
bestemmelsen i § 78 i lov om finansiel virksomhed, hvorefter en finansiel virksomhed
ikke ma bevillige eksponeringer til eller modtage sikkerhedsstillelse fra virksomhedens
bestyrelsesmedlemmer og direktgrer uden bestyrelsens godkendelse.

Formalet med reguleringen er overordnet set at sikre en betryggende ledelse og styring
af fondsmeeglerselskaber, og for en del af reguleringen geelder det generelle proportio-
nalitetsprincip. Dette geelder seerligt i forhold til reglerne i Finanstilsynets bekendtgerelse
om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl., som ogsa omfatter fondsmaeglerselskaber,
og som blandt andet er en implementering af regler i CRDIV, samt i forhold til flere af de
organisatoriske krav til og vilkarene for drift af investeringsselskaber, jf. delegeret forord-
ning (EU) 2017/65.

EBA har i september 2017 pa Kommissionens foranledning offentliggjort anbefalinger til
ny seerskilt regulering af fondsmaeglerselskaber, som skal erstatte CRR/CRDIV for de
ikke-systemiske fondsmaeglerselskaber, og som saledes skal adressere uhensigtsmaes-
sigheder i CRR/CRDIV i forhold til fondsmaeglerselskabers struktur og risici. Proportiona-
litet og tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici indgar i anbe-
falingerne. Kommissionen har efterfglgende (den 20. december 2017) med baggrund i
anbefalingerne fra EBA fremsat forslag til ny regulering, som saledes star for at skulle
forhandles i EU, inden de i fornedent omfang skal implementeres i national ret. Der vil fra
dansk side under forhandlingerne stgttes op om proportionalitet under hensyntagen til
den finansielle stabilitet og investorbeskyttelse. Der stgttes saledes op om en regulering,
som afspejler fondsmeeglerselskabernes forskellige forretningsmodeller og tilknyttede
risici, og som er proportionelle og effektive. Dette geelder i forhold til regulering af kapital,
likviditet og koncentrationsrisiko (store eksponeringer) savel som i forhold til krav til le-
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delse og styring, herunder krav til rapportering. Desuden prioriteres fra dansk side, at
seerligt de mindre fondsmaeglerselskaber skal kunne underleegges enklere krav for at
mindske de administrative byrder og udgifter.

Henset til at der overvejende er tale om regulering, som fglger af EU-retten, og som
Kommissionen har fremsat nyt forslag til netop med det sigte at adressere uhensigts-
maessigheder i forhold til fondsmeeglerselskabers struktur og risici, finder savel fonds-
maeglerbranchen som arbejdsgruppen, at fondsmaeglerbranchens synspunkter kan ind-
drages i det videre arbejde med det fremsatte forslag til ny regulering. Det ogsa for at
fondsmeeglerbranchen ikke risikerer flere aendringer af samme forhold inden for kort tid
med ggede implementeringsomkostninger til falge.

Anbefaling

Det foreslas, at fondsmaeglerbranchens synspunkter inddrages i det videre arbejde med
det af Kommissionen fremsatte forslag til ny regulering, herunder at der fra dansk side i
forhandlingerne stettes op om proportionalitet under hensyntagen til den finansielle sta-
bilitet og investorbeskyttelse samt de danske politiske aftaler pa aflgnningsomradet. Der
bar saledes fra dansk side fortsat stgttes op om en regulering, som afspejler fondsmaeg-
lerselskabernes forskellige forretningsmodeller og tilknyttede risici, og som er proportio-
nelle og effektive.

Det foreslds derudover, at det i forbindelse med implementeringen af den kommende
EU-regulering vurderes, om der er nationale regler uden for EU-reguleringens omrade. |
givet fald ber disse ophaeves, medmindre der foreligger saerlige vaegtige argumenter for
opretholdelse heraf.

5.2.8 Adgang til brug af digital post
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 8 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 40.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Virksomhedernes gnske om at kommunikere digitalt med kunderne handler bade om
omkostninger og om andre udfordringer forbundet med post pa papir og tilsvarende
fordele ved digital kommunikation.

Ud over besparelser pa de direkte omkostninger forbundet med papirpost, sasom print,
kuvertering og porto, kan og ma breve efter den nye postaftale vaere leengere tid under-
vejs fra afsender til modtager. Det medfarer, at sagsgange, der forudsaetter formelle
skrivelser og overholdelse af frister, eksempelvis i forbindelse med pakrav og opsigelser,
er blevet mere treege for virksomhederne. Digital post indebaerer hurtig og sikker leve-
ring, hvilket er til gavn for bade forbrugere og virksomheder. Endelig sikrer digital post
"spor” i it-systemerne, der dokumenterer afsendelse og levering, hvilket giver vaerdi for
virksomhederne, navnlig for sa vidt angar formelle skrivelser.

Den finansielle lovgivning er pa langt de fleste omrader tavs om, hvordan kommunikation
skal forega mellem selskab og kunde. Det er séledes som alt overvejende hovedregel
allerede muligt at kommunikere pa andre mader end med papirbaret post. Der kreeves
for de fleste lovpligtige informationer, at indholdet skal gives pa et "varigt medium”, mens
selve formidlingsmetoden af dokumentet mv. er uomtalt i lovgivningen. Generelt forud-
seettes det dog, at digital kommunikation sker med kundens accept. Sektoren gnsker
eksplicit mulighed for, at digital post kan veere udgangspunktet — med den mulighed at
den enkelte kunde aktivt fraveelger digital post — det vil sige at kunne sende digital post
med kundens passive accept.
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Finansielle virksomheder udsender pa arlig basis en maengde lovpligtige informationer til
kunderne, sadsom opgerelser, oversigter og information om indberetninger, der er foreta-
get til skattemyndighederne mv. Herudover kommunikerer virksomhederne efter behov
med kunder om eksempelvis a&ndringer i aftalevilkar og opkraevning af praemier. Noget
af denne kommunikation kraever, at kunden forholder sig til den udsendte information og
reagerer inden for bestemte og i visse tilfaelde lovbestemte frister.

De finansielle virksomheders tilbageholdenhed med at sende post digitalt med kundens
passive accept — uden eksplicit hjemmel til dette — beror formentlig bade pa usikkerhed
om lovgrundlaget og usikkerhed om, hvad kunderne finder acceptabelt og tilstraekkeligt
brugervenligt til at sikre, at information lseses og processes.

Forsikring & Pension har i ferste omgang gnsket mulighed for at sende med passiv ac-
cept til e-Boks — det vil sige den leverandar, der for indevaerende periode har vundet
udbud om postkasselgsning til post fra det offentlige.

Borgere kan som udgangspunkt ikke selv fraveelge digital post fra det offentlige. Lov om
digital post fra det offentlige og bekendtgerelse nr. 1553 af 20. december 2013 om frita-
gelse for fysiske personer fra tilslutning til Offentlig Digital Post mv. giver en snaver
mulighed for, at kommunalbestyrelsen konkret kan fritage fysiske personer. Obligatorisk
digital post fra det offentlige er dermed mere vidtgdende end det fremfgrte @gnske om at
kunne sende til kunder med passiv accept. Pa den anden side sikrer Igsningen med én
faelles postkasselgsning til offentlig post, at kendskabet til Igsningen er sterre og dermed
ogsa, at den giver en hgjere grad af sikkerhed for, at posten laeses.

Virksomheder kan indga private aftaler med e-Boks om, at digital post til kunder sendes
til e-Boks. e-Boks har imidlertid ikke eneret pa markedet for private postlasninger. Den
finansielle lovgivning kan derfor ikke uden negative konkurrencemaessige konsekvenser
pa markedet foreskrive, at finansielle virksomheder kan eller skal anvende den offentlige
postkasselgsning med kundens passive accept, mens anvendelse af andre digitale post-
kasselgsninger kreever et eksplicit samtykke fra kunden.

Arbejdsgruppen anerkender behovet for klarhed om reglerne vedrgrende digital kommu-
nikation mellem finansielle virksomheder og kunder givet det potentiale, som digital
kommunikation tilbyder bade virksomheder og kunder som alternativ til papirbaseret
post.

Hverken papirbaseret post eller digital kommunikation kan garantere, at modtageren
leeser det sendte. Kunderne har imidlertid en berettiget forventning om, at adgang il
vigtig information er ukompliceret og stabil — hvad enten der er tale om udsendelse af
lovpligtig information eller kommunikation vedrgrende aftaleforholdet, som kreever kun-
dens stillingtagen og eventuel reaktion.

Arbejdsgruppen finder p& den baggrund, at det ber fremga eksplicit af lov om finansiel
virksomhed, at digital post kan sendes med passiv accept. Samtidigt bgr det overvejes,
om der skal indfgres minimumskrav til digitale postkasselgsninger, hvis de ogsa skal
kunne anvendes med kundens passive accept. Der findes i dag digitale postkasselgs-
ninger med hgijt niveau af sikkerhed pa markedet. Af hensyn til konkurrenceforholdene
bgr kravene ikke ga videre, end hvad hensynet til forbrugerbeskyttelsen tilsiger.

Falgende emner bgr saledes overvejes:
e lt-sikkerhedsstandarder — sa postlasningen opfylder krav til kommunikation om per-
sonoplysninger mv.

e Tilgaengelighed — sikkerhed for at kunder har let adgang til at modtage og laese
deres post, uanset hvilken teknologi de benytter i dagligdagen.
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e Varig adgang — sikkerhed for adgang til posten ogsa efter et kundeforhold er afslut-
tet.

¢ Notifikation — hvordan sikres det, at kunden lgbende bliver opmaerksom pa ny post.

e Snitflade til markedsfgringsregler — hvordan sikres det, at digital post med passiv
accept ikke samtidigt medfarer accept af digital markedsfering fra selskaberne.

Anbefaling

Det foreslas, at det praeciseres i lov om finansiel vicksomhed, at finansielle virksomheder
kan sende digital post til kunder med kundernes passive accept — og at det i forbindelse
med praeciseringen overvejes og geres klart, om der skal vaere minimumskriterier, og i
givet fald hvilke minimumskriterier digitale postlasninger skal opfylde for at sikre vareta-
gelse af forbrugerhensyn.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 131 mio. kr. arligt, safremt anbefalingens
udmgntning leder til, at ca. 90 pct. af den fysiske brevpost kan erstattes af digital post.

5.2.9 Omfanget af supplerende indberetninger
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 9 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 46.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Supplerende indberetninger (ad hoc indberetninger) spaender bredt og anvendes dels til
understottelse af tilsynsvirksomheden og dels som forberedende i forbindelse med lov-
givningsprocesser og regulering pa internationalt niveau med henblik pa at varetage
danske interesser i udformningen heraf.

Faste indberetninger saettes i system og karer automatisk i virksomhederne. Det er ikke
muligt i forhold til supplerende indberetninger, som derfor opleves som mere byrdefulde.
Balancen mellem faste og supplerende indberetninger er udfordret ved, at det er sveert
at forudse behovet for kommende supplerende indberetninger. Byrderne ved suppleren-
de indberetninger kan derfor ikke umiddelbart mindskes ved at udvide omfanget af de
faste indberetninger.

For sa vidt angar supplerende indberetninger, anmodede Finanstilsynet pa kreditinstitut-
omradet i 2017 om 22 forskellige supplerende indberetninger, herunder flere pa vegne af
EBA og Det Systemiske Risikorad, hvor Finanstilsynet sammen med Danmarks Natio-
nalbank er sekretariat. Nogle af indberetningerne fungerede som forberedende arbejde
for efterfalgende faste indberetninger, der har veeret politisk bestemt. Pa forsikringsom-
radet var der i alt 13 supplerende indberetninger i 2017, herunder flere dataanmodninger
fra EIOPA og en henvendelse, der var videreformidlet fra anden international tilsyns-
myndighed.

Finanstilsynet har allerede i dag fokus pa at begreense maengden af supplerende indbe-
retninger og p& mulighederne for at @ge genbruget af data ved blandt andet at pavirke
dataindsamlinger i internationale fora (EBA, ESMA og EIOPA mv.), ligesom Finanstilsy-
net ogsa forsgger at tilretteleegge arbejdet mindst byrdefuldt for de indberettende virk-
somheder. Det sker blandt andet ved, at proportionalitetshensynet indgar ved tilrette-
lzeggelsen af hver enkelt supplerende indberetning. | de fleste tilfaelde er det saledes kun
de starste banker, for eksempel gruppe-1 eller IRB-institutter, der er blevet anmodet om
data, mens det i enkelte tilfaelde har vaeret ngdvendigt at inkludere langt de fleste penge-
institutter, for eksempel i forbindelse med NEP-krav, der fastsaettes individuelt for alle
pengeinstitutter, hvor der blev indhentet data hos alle pengeinstitutter pa naer SIFl’er.
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Til trods herfor sa er det virksomhedernes oplevelse, at supplerende indberetninger til
forskellige myndigheder har vaeret stigende og er byrdefulde, herunder som noget, der
tager fokus fra den daglige drift. Endvidere er der en opfattelse af, at der sker indberet-
ning af de samme oplysninger til forskellige myndigheder, og at der derfor er et potentia-
le for genbrug af data pa tvaers af myndighederne. Denne oplevelse blandt de finansielle
virksomheder genfindes blandt virksomhederne i andre lande, jf. nabotjekket.

Arbejdsgruppen finder, at et generelt gget fokus pa digitalisering som udgangspunkt kan
bidrage til, at det bliver lettere at @ge genbrug af data, blandt andet pa tvaers af myndig-
heder, hvilket kan medvirke til at mindske byrderne ved indberetning. Faste indberetnin-
ger vil ofte vaere mere bredt forankret, hvorfor potentialet for deling af data kan vaere
storre, som for eksempel datafeellesskabet mellem Finanstilsynet og Nationalbanken.
Det ber i videst muligt omfang tilstraebes, at der sker genbrug pa tveers af myndigheder-
ne, sa indberetninger af samme oplysninger undgas. Der henvises til pkt. 5.6.5 om digi-
taliseringsanalysen, hvor det anbefales, at virksomhederne tilskyndes til i hgjere grad at
automatisere faste indberetninger i FIONA.

Endvidere finder arbejdsgruppen, at en naermere dialog mellem Finanstilsynet, branche-
organisationerne og virksomhederne om den naermere tilrettelaeggelse af de suppleren-
de indberetninger kan medvirke til at skabe stgrre klarhed blandt virksomhederne om
formalet med og nedvendigheden af indberetningen, herunder den forventede anvendel-
se af dataene. Eksempelvis om en undersggelse forventes offentliggjort pa Finanstilsy-
nets hjemmeside, eller om den er til brug for en fortrolig undersggelse. En viden, som
virksomhederne eftersperger. | den sammenhaeng foreslas det, at Finanstilsynet i videst
muligt omfang kommunikerer om forventede indberetninger, for eksempel inden for det
kommende ar, da forudsigelighed ger det lettere for virksomhederne at tilrettelaegge
deres arbejdsgange.

| forbindelse med gennemfgrelsen af en konkret, supplerende indberetning ber der efter
arbejdsgruppens opfattelse desuden vaere en dialog parterne imellem forud for igang-
seettelsen. En sddan dialog kan saledes blandt andet sikre afdaekning af, hvordan de
ngdvendige data indhentes mindst byrdefuldt fra virksomhederne, herunder om der er
mulighed for genbrug af data allerede indberettet til anden myndighed. | den sammen-
haeng skal det ogsa undersgges, om der i hgjere grad kan ggres brug samme indberet-
ningsformater, som EU-institutionerne anvender. Endelig bar timing i forhold til andre
undersggelser eller ordinzere indberetningsfrister fortsat indga i tilretteleeggelsen.

Desuden bgr det i relevante tilfeelde overvejes, om Finanstilsynet kan udarbejde retursta-
tistik eller afrapportering til de involverede virksomheder til brug for blandt andet bench-
mark eller andet, saledes at virksomhederne ogsa opnar en gget viden som felge af
undersggelsens gennemfgrelse.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet i feellesskab med brancheorganisationerne og de finansiel-
le virksomheder sikrer en tilrettelaeggelse af de supplerende indberetninger, der tilgode-
ser behovet for data, samtidig med at virksomhederne belastes mindst muligt tids- og
ressourcemaessigt. Der skal i den sammenhaeng veaere fokus pa i videst muligt omfang at
genbruge data pa tveers af myndighederne.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Lettelsespotentialet afhaenger af anbefalingens endelige udmgntning.

Det har ikke vaeret muligt at estimere en samlet arlig byrde for sektoren ved de supple-
rende indberetninger, idet der er stor variation i indberetningernes omfang og hyppighed,
samt antallet af virksomheder, der skal indberette. De smé virksomheder naevner et
tidsforbrug pa ca. én uge arligt, hvorimod lidt st@rre virksomheder bruger ca. et halvt
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arsveerk. Et par af de sterre koncerner rapporterer om et ressourcetraek pa op til 10
arsveerk.

5.2.10 Daglig opgerelse af LCR og likviditetsposition for visse pengein-
stitutter

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 10 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 50.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftesteengerne

Liquidity Coverage Ratio (LCR) skal sikre, at et kreditinstitut har tilstraekkelig likviditet til
at modsta et 30-dages likviditetsstress. LCR angiver den meengde likvide "hgjkvalitetsak-
tiver’, som et institut skal have i sin beholdning for at kunne modsta det kortsigtede likvi-
ditetsstress.

LCR-kravet har til formal at styrke institutternes kortsigtede likviditetsrisikoprofil og skal
sikre, at institutterne har en tilstraekkelig beholdning af hgjkvalitets likvide aktiver (likvidi-
tetsbuffer) til at imgdekomme eventuelle likviditetsbehov i en 30-dages stressperiode.

Et institut skal risikostyre sadan, at instituttet sikrer sig, at det til enhver tid kan overholde
det lovfastsatte likviditetsdeekningskrav, LCR-kravet, jf. artikel 4, stk. 4, i LCR-
forordningen og artikel 414 i CRR. Risikostyring af LCR indebeerer:

e Instituttets interne opgerelse af LCR, likviditetsposition og interne rapportering heraf
e Instituttets indberetning af LCR til Finanstilsynet hver maned som fastlagt i EU-
reguleringen®.

Instituttet skal selv fastsaette frekvensen for, hvor hyppigt instituttet internt opger LCR, og
hvor hyppigt LCR rapporteres internt i instituttet. LCR-kravet skal overholdes til enhver
tid, jf. artikel 4, stk. 4, i LCR-forordningen og artikel 414 i CRR, men af disse bestemmel-
ser fremgar ikke en frekvens for opgerelse af LCR. Finanstilsynet har den 11. december
2017 offentliggjort en ny vejledning om risikostyring pa likviditetsomradet. Vejledningen
ger det klarere, hvornar pengeinstitutter i gruppe 3 og 4 bgr opgere LCR dagligt. Finans-
tilsynet ser kun instituttets interne opgearelser af LCR efter konkret anmodning, for ek-
sempel i forbindelse med undersggelse af et institut.

At LCR-kravet skal overholdes "til enhver tid”, jf. artikel 4, stk. 4, i LCR-forordningen og
artikel 414 i CRR, har fgrt til uklarhed i sektoren om, hvorvidt det indebeerer, at alle kre-
ditinstitutter skal opgare LCR dagligt eller endda i real tid (intradag). Finanstilsynet har i
sin vejledning om risikostyring pa likviditetsomradet for penge- og realkreditinstitutter
vejledt om, hvilke typer af virksomheder der bar opggre LCR dagligt for dermed at kunne
sikre sig, at de til enhver tid kan overholde LCR. Et pengeinstitut i gruppe 3 og 4 kan

# Indberetningsskema, frekvens for indberetning og indberetningsfrist for LCR til Finanstilsynet fremgar af Kommissionens
gennemfarelsesforordning (EU) nr. 680/2014 af 16. april 2014 om gennemfgrelsesmaessige tekniske standarder for
institutters indberetning med henblik pa tilsyn i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013.
Kommissionens gennemfarelsesforordning (EU) 2016/322 af 10. februar 2016 om eendring af gennemfgrelsesforordning
(EU) nr. 680/2014 om gennemfgrelsesmaessige tekniske standarder for sa vidt angar institutters indberetning med henblik
pa tilsyn i forbindelse med likviditetsdaekningskravet opdaterer LCR-indberetningsskemaet, fordi det oprindelige indberet-
ningsskema ikke stemte overens med den endelige definition af LCR i Kommissionens delegerede forordning (EU)
2015/61 af 10. oktober 2014 om supplerende regler til forordning (EU) nr. 575/2013, for sa vidt angar likviditetsdaeknings-
krav for kreditinstitutter. Frekvens for indberetning og indberetningsfrist er uaendret i Kommissionens gennemfgrelsesfor-

ordning (EU) 2016/322.
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undlade at opgere LCR dagligt, hvis det kan dokumentere, at instituttets risikostyring,
likviditetsoverdaekning og forretningsmodel sikrer, at instituttet overholder LCR-kravet til
enhver tid, selvom der ikke sker en daglig opggrelse af LCR.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at ogsa gruppe 2-institutter ber have mulighed for at
undlade at opggre LCR dagligt, hvis de kan dokumentere, at deres interne risikostyring,
likviditetsoverdaekning og forretningsmodel sikrer, at instituttet overholder LCR-kravet til
enhver tid, selvom der ikke sker en daglig opgerelse af LCR. LCR-forordningens krav
om, at institutterne til enhver tid skal overholde LCR-kravet, vil fortsat veere gaeldende,
og dette skal institutterne kunne dokumentere, at de geor.

Realkreditinstitutters forretningsmodel og risikobillede er forskelligt fra pengeinstitutters,
da realkreditinstitutter ikke har indlan. Realkreditinstitutter anvender heller ikke i samme
omfang som pengeinstitutter helt kort pengemarkedsfunding, der hurtigt kan falde bort.
Nogle realkreditinstitutter gar dog brug af repo-markedet som led i varetagelsen af deres
likviditetsbuffer, hvilket kan have en indvirkning pa institutternes LCR. SIFI-
realkreditinstitutter kan desuden ud fra deres stgrrelse sidestiles med gruppe 1-
institutter, ligesom de per definition er systemisk vigtige. Der stilles derfor generelt hgjere
krav til SIFl-realkreditinstitutters risikostyring end til ikke-SIFl-realkreditinstitutters. Det
taler imod at undtage SIFl-realkreditinstitutter fra daglig opgarelse af LCR.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at for ikke-SIFl-realkreditinstitutter kan kravet om
daglig rapportering af LCR for realkreditinstitutter bortfalde, hvis de kan dokumentere, at
deres interne forretningsgange sikrer, at instituttet overholder LCR-kravet til enhver tid.
LCR vil fortsat skulle overholdes pa bade solo- og koncernniveau.

Anbefalinger

Det foreslas, at Finanstilsynet tilpasser sin vejledning om risikostyring pa likviditetsomra-
det for penge- og realkreditinstitutter, saledes at det ogséd er muligt for ikke-SIFI-
realkreditinstitutter og gruppe 2-institutter at undlade den daglige opgarelse af LCR, hvis
de opfylder de samme krav til risikostyring mv., som i dag er gaeldende for gruppe 3- og
gruppe 4-institutter.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 0,2 mio. kr. arligt.

5.2.11 Markeder for handler med UCITS
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 11 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 53.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Kravet om, at Finanstilsynet skal modtage en erklaering om, at markedet opfylder betin-
gelserne for handel med UCITS’ veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, er et nati-
onalt krav. Kravet er fastsat ud fra et investorbeskyttelsessynspunkt, da det er vigtigt, at
en UCITS kan vurdere og handtere risici pa de markeder, som den investerer pa. Der
skal sondres mellem undersggelsespligten, som fglger af UCITS-direktivet, og indberet-
ningspligten. Virksomhederne skal indberette navnet pa det nye marked, som de vil
handle pa, og samtidig erkleere, at markedet lever op til de krav, som loven foreskriver.
Virksomhederne skal ikke indberette de undersggelser, som de har foretaget for at sikre,
at markedet lever op til de krav, som markedet skal leve op til.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at opheevelse af kravet om erkleering vil kunne medfg-
re en byrdelettelse, idet enkelte virksomheder har givet udtryk for, at det er byrdefuldt at
foretage og indberette omfattende undersggelser af de enkelte markeder/bgrser, hvor
deres vaerdipapirer handles. Det skal dog understreges, at virksomhederne fortsat vil
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skulle sikre sig, at det marked, som de placerer UCITS’ens midler pa, er reguleret, re-
gelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt, jf. § 2, nr. 17, i lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Anbefalinger
Det foreslas at opheeve kravet om erklzering i § 139, stk. 3, i lov om investeringsforenin-
ger m.v.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et begraenset lettelsespotentiale forbundet med anbefalingen.

5.2.12 Pligt til at udarbejde halvarsrapport for ikke-bgrsnoterede forsik-
ringsselskaber

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 13 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 59.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Det tilsvarende krav om udarbejdelse af halvarsrapport for noterede selskaber udsprin-
ger af gennemsigtighedsdirektivet og har til formal at sikre regnskabsbrugere den ned-
vendige gennemsigtighed gennem en regelmaessig informationsstram, for eksempel
halvarsrapporter.

Forsikringsselskaber og kreditinstitutter er sammen med bgrsnoterede virksomheder
omfattet af regnskabsdirektivets definition pa "Virksomheder af interesse for offentlighe-
den”. De nuvaerende krav om halvarsrapport geelder derfor alle virksomheder af interes-
se for offentligheden. Disse virksomheder er kendetegnet ved, at virksomhedernes gko-
nomiske udvikling og situation har stor betydning for offentligheden, hvorfor offentlighe-
den skal have regelmaessig opdateret viden om virksomhederne.

Der er efter de geeldende regler ca. 260 unoterede finansielle virksomheder, som skal
aflaegge halvarsrapport. Ca. 100 virksomheder er omfattet af regnskabsbekendtgarelsen
for forsikringsselskaber.25 Ca. 110 virksomheder er omfattet af regnskabsbekendtgarel-
sen for kreditinstitutter.”® Ca. 50 finansielle holdingvirksomheder er omfattet af enten
forsikrings- eller kreditbekendtgarelsen.

Ejerskabet for kreditinstitutter kan vaere indrettet pa flere mader. Ejerskabet kan veere
aktionzerer, der ejer en noteret aktie, men det kan ogsa veere et selvejende institut, for
eksempel sparekasser, hvor garanter har stillet garantkapital til radighed. Garantkapital
indebaerer samme risiko som kapital indskudt af aktionzerer. En garant har derfor samme
behov for at fa regelmaessig information i form af en halvarsrapport, som en ejer af en
noteret aktie har. Da gkonomiske konjunkturer hurtigt kan eendre sig, er det arbejds-
gruppens vurdering, at en arlig rapportering ikke vil veere tilstrackkelig for investorer mv.,
hvorfor der er behov for halvarsrapporter. Andre regnskabsbrugere, for eksempel ejere
af indlanskonti, kan ogsa have behov for lgbende at kunne fa information om kreditinsti-
tuttets skonomiske stilling i form af en halvarsrapport.

For forsikringsselskaber er ejerskabet ogsa indrettet pa flere mader, fra bgrsnoterede
virksomheder til medlemsejede foreninger, for eksempel tvaergaende pensionskasser.
Tveergaende pensionskasser har store balancer med investeringer, hvor markederne
kan aendre sig, og hvor medlemmerne har brug for regelmaessig information for at kunne
vurdere foreningens gkonomiske stilling.

* Bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.
% Bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
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Det er pa den anden side arbejdsgruppens vurdering, at unoterede forsikringsselskaber
er en delkategori af virksomheder af interesse for offentligheden, som kan lempes i for-
hold til kravet om afleeggelse af halvarsrapporter.

Anbefaling

Det foreslas at aendre § 2 i bekendtgarelse nr. 688 af 1. juni 2016 om finansielle rappor-
ter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser, saledes at unoterede forsik-
ringsselskaber, herunder tvaergaende pensionskasser, fremover undtages fra kravet om
udarbejdelse af halvarsrapporter. Som konsekvens heraf foreslas det at aendre § 195,
stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, saledes at det alene er de finansielle virksomheder,
der har pligt til at udarbejde halvarsrapporter, der skal indsende halvarsrapport til Finans-
tilsynet.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 16,7 mio. kr. arligt.

5.2.13 Mulighed for at afleegge arsrapport efter internationale standarder
pa individuelt selskabsniveau

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 14 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 64.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Finanstilsynet har netop gennemfart en aendring til regnskabsbekendtggrelsen for kredit-
institutter. Formalet med aendringen har veeret at tilpasse bekendtgarelsens regler til den
internationale regnskabsstandard IFRS 9, som tradte i kraft den 1. januar 2018, sa regn-
skabsbekendtggrelsen fortsat er IFRS-forenelig.

Tilpasningerne til regnskabsbekendtggrelsen som folge af IFRS 9 har veeret drgftet med
brancheorganisationer og repraesentanter for revisorer og stgrre institutter pad en mede-
reekke over halvandet ar.

Der har i den forbindelse veeret udfgrt nabotjek. Nabotjekket viste, at Norge, Sverige og
Finland i lighed med Danmark arbejder ud fra, at de nationale regler i vid udstraekning
skal veere IFRS-forenelige. Hovedprincippet er, at regnskaberne skal give et reelt billede
af virksomhedens tilstand. | lyset af nabotjekket blev de danske regnskabsregler tilpasset
IFRS 9 med henblik pa, at reglerne fortsat er IFRS-forenelige. Ved IFRS-forenelighed
forstas, at virksomhederne kan afleegge arsrapport efter de danske regnskabsregler og
samtidig leve op til IFRS for indregning og maling.

Alle finansielle virksomheder skal udarbejde og afleegge arsrapport pa selskabsniveau
efter danske regler. Der er tale om en national regel, som blev indsat pa baggrund af
erfaringerne med seneste finanskrise. Det er arbejdsgruppens opfattelse, at der ved
tilvalget af IFRS-forenelighed er taget stilling til en generel viderefarelse af principperne
bag de danske regnskabsregler. Arbejdsgruppen laegger endvidere vaegt pa transparens
og sammenlignelighed i forbindelse med regnskabsafleeggelsen. Arbejdsgruppen har
desuden noteret sig, at en stor del af sektoren har udtrykt tilfredshed med reglerne i
forbindelse med den seneste andring af regnskabsbekendtggrelsen.

Arbejdsgruppen finder det afgerende, at regnskabsbekendtggrelsen er IFRS-forenelig,
og at den vedbliver med at veere det fremover. Dette indebeerer, at bekendtgarelsen
lgbende skal opdateres, nar sendringer til IFRS udstedes. Arbejdet hermed kan foran-
kres i Finanstilsynets radgivende regnskabsudvalg.
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For sa vidt angar overvejelser om IFRS 17, finder arbejdsgruppen, at der er tale om
kommende regulering, hvor indholdet og effekten endnu ikke er kendt. Arbejdsgruppen
finder derfor ikke pa nuveerende tidspunkt grundlag for at g@re sig overvejelser herom.

Anbefaling

Arbejdsgruppen finder ikke pa nuvaerende tidspunkt anledning til at iveerkseette initiativer
med henblik pa at tillade finansielle virksomheder at aflaegge arsrapport efter internatio-
nale standarder pa individuelt selskabsniveau.

5.2.14 Frister for regnskabsindberetning (KRGS og KRGC)
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 15 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 66.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Finanstilsynet har besluttet at ensrette indberetningsfristerne for KRGS og KRGC for
kreditinstitutter m.fl. med virkning for arsindberetningen 2017. Indberetningsfristerne vil
fremadrettet veere de samme for KRGS og KRGC som for COREP/FINREP. Ensretnin-
gen af indberetningsfristerne for KRGS og KRGC for kreditinstitutter medfarer ikke i sig
selv byrder for virksomhederne, da indberetning skal ske uanset tidspunktet herfor.

Arbejdsgruppen finder, at det for mindre virksomheder kan veere en udfordring, at fa
medarbejdere skal sta for udferelsen af en raekke sammenfaldende arbejdsopgaver, der
alle knytter sig til udgangen af aret. /Endringen medferer en kortere indberetningsfrist
(11. februar) for den endelige arsindberetning i forhold til tidligere, hvor fristen var sat til
den 15. marts, mens fristerne for kvartalsindberetninger forlaenges fra 15 arbejdsdage
efter kvartalets udlgb til henholdsvis den 12. maj, 11. august og 11. november (det vil
sige omtrent 20 dage ekstra for KRGS og 15 dage ekstra for KRGC i 2018). Desuden
bortfalder den tidlige arsindberetning, som alle institutter i gruppe 1-3 hidtidig har indbe-
rettet i januar.

Arbejdsgruppen vurderer pa den baggrund, at lgftestangen om at forlaenge fristen for
mindre pengeinstitutter bar imgdekommes ud fra proportionalitetshensyn. Arbejdsgrup-
pen finder, at fristforleengelsen bgr gaelde for pengeinstitutter i gruppe 4, der omfatter 17
mindre institutter. Der laegges vaegt pa disse institutters begraensede ressourcer og
simple forretningsmodel. Arbejdsgruppen har overvejet, om fristforleengelsen bgr omfatte
institutter i gruppe 3, som udger 34 pengeinstitutter. Gruppe 3-institutters ressourcer og
forretningsmodeler adskiller sig som udgangspunkt veesentligt fra gruppe 4-institutters.

Med de nye frister er den tidlige arsindberetning frafaldet for pengeinstitutter i gruppe 1-
3. Dermed er der allerede givet en fristforleengelse for disse institutter pa ca. to uger med
de nye indberetningsfrister, som er geeldende fra 2018.

En fristforleengelse for institutter i gruppe 3 vil omfatte yderligere 34 institutter mod 16
institutter i gruppe 1 og 2. Fristforlaengelsen vil derfor have betydning for Finanstilsynets
risikovurderingsproces, der benyttes til at fastlaegge undersggelsesprogrammer, og den
risikobaserede prioritering af tilretteleeggelse af tilsynet med institutterne, som netop
afhaenger af arsindberetningen.

Med den tidlige arsindberetning havde Finanstilsynet sikkerhed for at fa vaesentlig infor-
mation, far arsrapporterne blev offentliggjort. En fristforlaengelse for institutter i gruppe 3
vil kunne fgre til, at Finanstilsynet i mange tilfeelde vil fa vaesentlig tilsynsinformation

gennem pressen. Arbejdsgruppen finder dette uhensigtsmaessigt.

Anbefaling
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Det foreslas at forleenge indberetningsfristerne for KRGS og KRGC for gruppe 4-
institutter med ti bankdage.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke estimeret nogen direkte lettelse for virksomhederne, da indberetning skal ske
uanset tidspunktet herfor.

5.2.15 Revisionsudvalg
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 16 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 71.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftestaengerne

Virksomheder af offentlig interesse (PIE) skal ifglge revisorloven etablere et revisionsud-
valg. Penge- og realkreditinstitutter samt forsikringsselskaber er virksomheder af offentlig
interesse i revisorlovens forstand. Unoterede penge- og realkreditinstitutter er undtaget
fra pligten til at oprette et revisionsudvalg, jf. revisorloven, mens alle forsikringsvirksom-
heder skal have revisionsudvalg. En tilsvarende mulighed for at fritage sma unoterede
forsikringsvirksomheder eksisterer umiddelbart ikke, jf. direktivet (2014/56/EU).

Det er arbejdsgruppens vurdering, at sma unoterede forsikringsvirksomheder, for ek-
sempel med en balancesum mindre end 500 mio. kr., bar kunne fritages fra pligten til at
oprette og have et revisionsudvalg. For disse virksomheder vil regnskabsaflaeggelses-
processen, herunder det tilhgrende interne kontrolsystem og risikostyringssystem, typisk
veere mindre komplekse, da virksomhedens samlede starrelse er begreenset. Det taler
for, at det ikke bgr vaere en pligt at have et revisionsudvalg i disse virksomheder.

Det gennemferte nabotjek viser, at bade Tyskland, Nederlandene og Sverige definerer
ganske sma virksomheder som udenfor begrebet PIE. Dette svarer til, at danske forsik-
ringsselskaber, der ikke er under tilsyn, ej heller anses for at vaere PIEs, og derfor ikke
skal have revisionsudvalg.

Vedrgrende mindre pengeinstitutters mulighed for at nedsaette revisionsudvalg og Fi-
nanstilsynets julebrev herom henvises til de tvaergdende emner pkt. 5.5.5.

Anbefaling

Det foreslas, at der arbejdes for en direktivaendring, sa forsikringsselskaber med en
balancesum op til 500 mio. kr., i lighed med mindre pengeinstitutter, fritages fra pligten til
at etablere revisionsudvalg.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 2,3 mio. kr. arligt.

5.2.16 Beregning af emissions- og indlgsningspriser — UCITS
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 18 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 76.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftesteengerne

Den modificerede enkeltprismetode blev indfert i bekendtgerelsen om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i danske UCITS i
2009. Metoden tager udgangspunkt i, at bestyrelsen skal fastseette et antal andele, som
har betydning for beregningen af emissions-/indlgsningsprisen.
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Det er som lgftestang angivet, at en procentvis fastsat graense for, hvornar der skal
betales emissionstilleeg/indlgsningsfradrag, vil veere bedre egnet til at tage hgjde for
afdelingens forskellige starrelser over tid, sa bestyrelsen ikke skal beslutte sendringer
naer sa ofte. Arbejdsgruppen er enig i denne betragtning og ser ikke umiddelbart ulemper
forbundet med at aendre beregningsmetoden.

Anbefaling

Det foreslas, at § 6, stk. 2 og § 7, i bekendtgerelse nr. 757 af 17. juni 2014 om beregning
af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i danske UCITS
tilpasses med henblik pa, at viksomhederne kan fastsaette graensen for beregning af
emissions- og indlgsningspriser som en fast procentdel af foreningens formue.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Det har ikke veeret muligt for virksomhederne i forbindelse med malingen at estimere
byrderne og de potentielle lettelser ved anbefalingens gennemfarelse.

5.2.17 Optagelse af lan — UCITS
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 19 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 80.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Artikel 83 i UCITS-direktivet fastsaetter regler om en UCITS adgang til lan, herunder til
midlertidige overtraek. Bestemmelsen er implementeret i § 68 i lov om investeringsfor-
eninger mv. | henhold til reglerne ma en afdeling i en UCITS som udgangspunkt ikke
optage lan. En afdeling i en UCITS kan dog optage kortfristede 1&n pa hgjst 10 pct. af en
afdelings formue i visse situationer — blandt andet for at indlgse investorernes andele, for
at udnytte tegningsrettigheder eller til midlertidig finansiering af indgaede handler.

Hensynet bag reguleringen er blandt andet at beskytte investorerne mod, at en investe-
ringsforening gearer sine investeringer, saledes at foreningen, og dermed indirekte for-
eningens investorer, opnar en eksponering, der er stagrre end foreningens formue.

Finanstilsynets praksis indebaerer, at overtraek pa en enkelt konto er at sidestille med et
lan. Praksis er saledes, at en afdeling i en UCITS ikke ma have negative saldi pa enkelte
bankkonti, selvom saldoen pa den enkelte afdelings bankkonti samlet set er positiv.
Finanstilsynets praksis er derved, at uanset at der samlet set er et positivt indestaende,
kan risikoen ved negative saldi pa de enkelte konti pafgre investorerne reel risiko, lige-
som der i nogle tilfeelde beregnes overtraeksrente for hver enkelt konto.

Denne praksis volder branchen udfordringer, blandt andet fordi der nemt utilsigtet kan
opsta situationer med overtreek pa enkeltkonti, ogsa i situationer hvor afdelingens gvrige
bankkonti er positive.

En lgftestang, der vil kunne Igse udfordringerne for branchen, vil veere at give danske
UCITS en generel mulighed for at optage kortfristede lan pa hgjest 10 pct. af en afde-
lings formue, bortset fra lan til investeringsformal. Der vil hermed ske en direktivnaer
implementering af UCITS-direktivet.

Den beskrevne aendring, hvor der ikke lsengere er begraensninger pa laneformal, vil
kunne anvendes til at daekke dels de eksisterende laneformal, som fremgar af § 68 i lov
om investeringsforeninger m.v., dels andre midlertidige laneformal, som en afdeling kan
have, for eksempel et midlertidigt underskud pa konti, herunder blandt andet eventuelle
midlertidige overtraek pa enkeltkonti som kan felge af eksempelvis indfgrelse af krav om
sikkerhedsstillelse efter EMIR.
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Dette forudseetter en andring af § 68 i lov om investeringsforeninger m.v., saledes at
danske UCITS far adgang til at sege Finanstilsynet om tilladelse fil, at afdelinger optager
kortfristede lan pa hgjest 10 pct. af en afdelings formue.

Anbefaling

Det foreslas, at § 68 i lov om investeringsforeninger m.v. tilpasses, sa bestemmelsen
rummer de muligheder for optagelse af midlertidige lan, der falger af UCITS-direktivet.
Dette dog under hensyntagen til investorbeskyttelsen, herunder at en afdeling ikke ma
kunne optage midlertidige lan med det formal at opna en risikoeksponering, der er stgrre
end foreningens formue.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 0,1 mio. kr. arligt.

Anbefalingen raekker videre end det forslag, der er estimeret, og giver UCITS mulighed
for at optage midlertidige lan til alle relevante formal, hvorfor lettelserne for sektoren
vurderes at vaere hgjere. Det skyldes blandt andet, at kravene til cash-management
bliver lempeligere, nar der er mulighed for midlertidige overtreek. Denne del af lettelsen
vil blive vurderet og evt. kvantificeret i forbindelse med anbefalingens udmeantning.

5.2.18 Certificering af revisorer

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 20 i byrdekataloget. Der er ikke angivet ideer
til laftesteenger til afhjeelpning af byrden, idet der under ideer til Igftestaenger pa side 84
er henvist til den verserende revurdering af ordningen.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Certificeringsordningen for revisorer folger af bekendtggrelse nr. 874 af 1. juli 2015 om
Finanstilsynets certificering af statsautoriserede revisorer. Finanstilsynet har i 2017 haft
drgftelser med brancheorganisationerne om en lempelse af certificeringsordningen for
statsautoriserede revisorer.

Ordningen blev indfert i 2014 pa baggrund af erfaringerne fra den finansielle krise, hvor
der var blevet udtrykt vaesentlig kritik af revisorernes indsats i forbindelse med revisionen
af visse pengeinstitutter. Der var saledes eksempler pa institutter, som blev lukket pa
grund af manglende evne til at foretage de nedvendige nedskrivninger pa deres udlans-
portefglje. Dette til trods for, at institutternes reviderede arsregnskaber ikke viste tegn pa,
at institutterne var i alvorlige problemer. Regnskaberne var i flere tilfeelde forsynet med
revisionspategninger uden modifikationer. Certificeringsordningen skal derfor sikre, at
revisorerne har et minimum af erfaring med og viden om kreditinstitutter henholdsvis
forsikringsvirksomheder og derved @ge kvaliteten af revisionen af disse virksomheder.
Der stilles i den geeldende bekendtggrelse bade minimumskrav til erfaring med revision
af finansielle virksomheder i form af antal debiterbare timer ydet til finansielle virksomhe-
der og relevant efteruddannelse.

Certificeringsordningen skal desuden ses i lyset af, at revisor er offentlighedens tillidsre-
praesentant.

Sektoren er bekymret for, at faldet i antallet af revisorer vil fortsaette, og at koncentratio-
nen i antallet af revisionsfirmaer vil stige som fglge af kriterierne for at blive certificeret.

Finanstilsynet sendte den 22. januar 2018 et udkast til en andret bekendtggrelse med
lempelse af timekravet i hgring.
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De reviderede krav er blevet til efter dialog mellem FSR — danske revisorer (pa vegne af
Forsikring & Pension og Finans Danmark) og Finanstilsynet. Den primaere lempelse er
en nedsaettelse af timekravet fra 1.500 debiterbare timer med ydelser til finansielle virk-
somheder inden for de seneste fem ar til 1.000 timer. Heraf skal de 750 timer vaere revi-
sionsydelser til den type af virksomhed, der certificeres til (mod tidligere 1.000 timer).
Bade den nugeeldende og den aendrede bekendtggrelse indeholder en bestemmelse
om, at Finanstilsynet, uanset at timekravene ikke er fuldt ud opfyldt, efter en konkret
vurdering kan anse betingelserne for opfyldt pa grundlag af anden relevant erfaring.
Samtidig med hgringen om den aendrede bekendtggrelse blev der ogsa efter en forud-
gaende dialog med FSR — danske revisorer sendt en vejledning til bekendtgerelsen i
hering. Vejledningen tydeligger, hvad Finanstilsynet laegger vaegt pa ved vurdering af
anden relevant erfaring og giver en raekke eksempler pa, hvad der kan anerkendes. Der
er med vejledningen ogsa lagt op til en udvidelse af, hvad der kan accepteres som an-
den relevant erfaring.

Formalet med lempelsen er at undga, at faldet i antallet af certificerede revisorer fortsaet-
ter. Samtidig beholdes certificeringsordningen, sa det sikres, at de valgte revisorer opfyl-
der minimumskravene til erfaring og efteruddannelse vedrgrende revision af de omfatte-
de virksomhedstyper.

Da baggrunden for den danske certificeringsordning er en raekke konkrete erfaringer fra
den finansielle krise, er der valgt en lovhjemlet ordning frem for en mere frivillig for-
eningsbaseret ordning, som anvendes i Sverige. Ordningen i Sverige blev indfgrt den 1.
juli 2012 og kom i stand som en frivillig aftale mellem revisorerne og staten. Kravene i
den svenske ordning er:

e én samlet ordning for finansielle virksomheder

e erfaring pa 600 timer opnaet inden for de seneste tre ar

e erfaringstimerne kan indhentes fra finansielle virksomheder generelt
e alene én af de underskrivende revisorer skal veere certificeret.

Nabotjekket viser, at der i Tyskland og Holland ikke findes specifikke certificeringsord-
ninger for revisorer i finansielle virksomheder.

Arbejdsgruppen finder, at den danske certificeringsordning ber opretholdes, men finder
ogsa, at det er vigtigt, at markedet for revisorer ikke bliver for snaevert. Arbejdsgruppen
har i den forbindelse noteret sig, at timekravene i forbindelse med certificering af reviso-
rer forventes nedsat vaesentligt med den aendrede bekendtggrelse.

Anbefaling

Det foreslas, at timekravene i forbindelse med certificering af revisorer seettes ned. Ar-
bejdsgruppen noterer sig, at Finanstilsynet allerede har haft et forslag om endring af
bekendtgarelsen i hmring.27

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Anbefalingens gennemfarelse vil kunne medfere positive indirekte/afledte effekter ved
blandt andet at modvirke de pris-/konkurrenceeffekter, der kan @ge priserne for revision
nar kun fa revisorer er certificerede.

5.2.19 Indberetning af SDO/SDRO-udstedelser til Finanstilsynet
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 21 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 86.

% Efter arbejdsgruppen har afsluttet sit arbejde er den zendrede bekendtggrelse blevet udstedt, jf. Bekendtgerelse om
Finanstilsynets certificering af statsautoriserede revisorer nr. 284 af 18. april 2018.
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Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Det elektroniske register bliver Igsbende opdateret pa Finanstilsynets hjemmeside. Det
folger ikke af EU-reguleringen, at der skal vaere et register over SDO- eller SDRO-
udstedelser. Det er et nationalt krav for at beskytte den finansielle investor.

Det elektroniske register og kravet om indberetning af udstedte SDO’er og SDRO’er il
Finanstilsynet ferer til, at de enkelte udstedere skal anmelde udstedelse i nyabnede
SDO’er/SDRO’er til Finanstilsynet senest samme dag som udstedelsen, ligesom udste-
derne ogsad skal anmelde straks til Finanstilsynet, nar fondskoderne er feerdig-
amortiseret. Udstederne oplever indberetningen til registeret som en mindre byrde, men
selve registeret opleves som ungdvendigt.

En afskaffelse af registeret vil indebaere, at investorerne ikke vil have samme nemme
adgang til oplysninger om, hvilke obligationsudstedelser der er "seerligt deekkede”. Op-
lysningen kan veere veesentlig for investorerne, da en reekke af investorerne er forpligtet
til at investere en vis del af aktiverne i "seerligt sikre aktiver”. Formalet er desuden at
skabe transparens for ikke-institutionelle investorer.

En sammenteelling af antal opslag pa Finanstilsynets hjemmeside viser, at der i 2017 var
ca. 70 unikke opslag i registeret. Antallet indikerer, at registeret kun bliver anvendt i
begraeenset omfang. Arbejdsgruppen finder pa den baggrund, at registeret og kravet om
indberetning til Finanstilsynet bgr afskaffes.

Et kommende EU-forslag til harmonisering af covered bonds-regulering vil potentielt
kunne indebaere aendringer i forhold til et dansk register.

Anbefaling

Det foreslas, at det elektroniske SDO/SDRO-register og kravet om indberetning af ud-
stedte SDO’er og SDRO’er til Finanstilsynet i medfer af § 3, stk. 2 og stk. 3, i bekendtga-
relse nr. 717 af 21. juni 2007 om betingelser for at realkreditinstitutter og pengeinstitutter
kan fa tilladelse til at udstede seerligt deekkede obligationer eller seerligt deekkede real-
kreditobligationer, bliver afskaffet.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa ca. 0,1 mio. kr. arligt.

5.2.20 Krav om dansk resumé for prospekter, der har EU-pas
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 22 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 89.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

| Danmark er det et krav, at der for prospekter, som godkendes i andre EU-lande, men
anvendes i Danmark (prospekter med EU-pas), skal foreligge som minimum et resumé
pa dansk, mens selve prospektet kan vaere pa engelsk.

Muligheden for nationalt at stille sprogkrav til prospekter med EU-pas folger af prospekt-
direktivet, som bliver aflgst af en ny forordning i 2019. Der aendres ikke pa sprogkravet

med den nye forordning.

Kravet sikrer ensartethed og tilgeengelighed for investorerne med henblik pa at kunne
treeffe beslutning om, hvorvidt investoren vil undersage et udbud neermere.
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| dag udformes prospekter fra en reekke udstedere i Danmark ogsa pa engelsk. Det er
derfor allerede almindeligt, at prospekter leeses pa engelsk, hvorfor investorerne ma
forventes at veere vant til det.

Anbefaling

Det foreslas, at sprogkravet for prospekter, der er godkendt i andre EU-lande, men an-
vendes i Danmark, i § 34, stk. 5, i bekendtgarelse nr. 1176 af 31. oktober 2017 om pro-
spekter, ophaeves. Dette indebaerer, at kravet om et dansk resumé til engelske prospek-
ter ogsa ophaeves for prospekter godkendt i Danmark.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret en begreenset lettelse arligt forbundet med anbefalingen.

5.2.21 Fortolkning af reglerne om forudgaende bestyrelsesgodkendelse
af visse eksponeringer

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 23 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 92.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Kravet om forudgaende bestyrelsesgodkendelse af visse eksponeringer bidrager til at
sikre, at bestyrelsesmedlemmer og direktarer ikke udnytter deres stilling eller hverv til at
opna fordele, som de ellers ikke ville kunne opna. Samtidig bidrager bestemmelsen til at
modvirke interessekonflikter. Forudgaende bestyrelsesgodkendelse kan i praksis vaere
vanskeligt at efterleve for eksponeringer/sikkerhedsstillelser, der opstar i forbindelse med
eksempelvis udveksling af sikkerhedsstillelse ved derivathandler.

Anbefaling

Arbejdsgruppen vurderer, at denne problemstilling kan Igses inden for de nuvaerende
regler, idet forudgadende bestyrelsesgodkendelse kan gives inden for et fastsat maksi-
mum. Efterfalgende er bestyrelsen og direktionen forpligtet til at overvage forsvarlighe-
den og forlgbet af de godkendte eksponeringer. Forslaget om indfgrelse af en dispensa-
tionsadgang er derfor ikke ngdvendig.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.2.22 Aktuarens beretning
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 24 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 94.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Kravet om aktuarens beretning blev indfert pa et tidspunkt, hvor der ikke var anden
overvagning end aktuaren. Med implementering af Solvens Il varetages mange hensyn,
der tidligere sikredes ved aktuarens beretning, af aktuarfunktionen, herunder ved en
raekke nye rapporteringer til Finanstilsynet. Det drejer sig blandt andet om rapport om
solvens og finansiel situation (SFCR), den uddybende rapport om solvens og finansiel
situation, QRT-rapporteringer til Finanstilsynet og aktuarens rapport.

Der henvises i gvrigt til kapitlet om overimplementering, pkt. 5.4.13.1, hvor arbejdsgrup-
pen anbefaler, at den ansvarshavende aktuars rolle - herunder krav i bekendtgarelsen
nr. 1305 af 28. november 2017 om ansvarshavende aktuar - analyseres neermere med
henblik pa yderligere deregulering.

Anbefaling
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Det foreslas, at kravet om aktuarens beretning i § 7 i bekendtggrelse nr. 1305 af 28.
november 2017 om ansvarshavende aktuar udgar.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret en administrativ lettelse pa ca. 1,2 mio. kr. arligt forbundet med anbefa-
lingen.

5.2.23 Oplysningskrav om organiseret rabat
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 25 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 96.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Formalet med oplysningskravet i gebyrbekendtgerelsen er at sikre, at forbrugerne far
viden om rabataftaler eller andre saerlige fordele, som de kan bruge til selv at forhandle
en rabat pa deres forsikringer. Markedsfgringslovens tilsvarende bestemmelse om orga-
niseret rabat er blevet ophaevet med virkning fra den 1. juli 2017. Oplysningskravet i
gebyrbekendtggrelsen er herefter en dansk regel, der alene gaelder for forsikringssel-
skaber, jf. § 5 i bekendtggrelse nr. 44 af 19. januar 2014, og for pengeinstitutter, jf. § 10 i
bekendtgarelse nr. 1210 af 24. oktober 2010.

Det er foresldet som lgftestang at ophaeve kravet. Det vil sikre ensartede vilkar for forsik-
ringsselskaber i forhold til andre virksomheder generelt, der ikke skal oplyse forbrugere
om organiseret rabat. En opheaevelse af kravet kan fare til, at gennemsigtigheden i for-
hold til rabataftaler forringes. Arbejdsgruppen vurderer dog, at effekten pa forbrugerbe-
skyttelsen vil veere lav og finder pa den baggrund, at forsikringsselskaber og pengeinsti-
tutter bar ligestilles med andre virksomhedstyper generelt i denne sammenhaeng.

Anbefaling

Det foreslas, at § 5 i bekendtggrelse nr. 44 af 19. januar 2014 om information om geby-
rer og andre omkostninger for forsikringsselskaber ophaeves. Da den samme regel gael-
der for pengeinstitutter i henhold til bekendtgerelse nr. 1210 af 24. oktober 2010 § 10,
foreslas det, at denne bestemmelse ophaeves samtidigt.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen

Der er estimeret en administrativ lettelse pa ca. 0,2 mio. kr. arligt forbundet med fiernelse
af kravet for forsikringsselskaber. Der er ikke foretaget en beregning for sa vidt angar
pengeinstitutterne.

5.2.24 Manglende klassifikation af og adgang til data for fintech-
virksomheder

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 26 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 100.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftesteengerne

Lovgrundlaget for eSKATdata-ordningen tradte i kraft 2012, og ordningens anvendelses-
omrade blev udvidet i 2014. Reglerne giver SKAT tilladelse til med samtykke fra den
bergrte borger at videregive en naermere afgreenset maengde personlige skatteoplysnin-
ger til en afgraenset kreds af virksomheder. Oplysningerne videregives digitalt.

Oplysningerne kan efter de geeldende regler kun videregives, hvis der er tale om ngd-
vendige oplysninger til brug for radgivning (omfattet af god skik-bekendtggrelsen) eller til
brug for konkret kreditvurdering. Endelig kan en kunde give staende samtykke til, at en
finansiel virksomhed kan opdatere kundeoplysninger til brug for virksomhedens Igbende
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overvagning af risikoen forbundet med kundeforholdet. Dette er pengeinstitutter forplig-
tede til efter bekendtgerelse om ledelse og styring af pengeinstitutter.

Kunden giver sit samtykke elektronisk med NemID, og SKAT arkiverer samtykkerne. Der
er saledes hgj grad af sikkerhed for, at oplysninger kun videregives med borgerens ac-
cept. De finansielle virksomheder, som kan indhente oplysningerne, er desuden under-
lagt persondatalovens bestemmelser, blandt andet § 5, stk. 2, om at oplysninger kun kan
indhentes til saglige formal.

eSKATdata-ordningen giver adgang til data om kundens gkonomi i et format, der er
egnet til at viderebearbejde. Nar data hentes direkte fra SKAT — frem for at skulle med-
bringes i papir eller scannes og sendes af kunden — sikrer ordningen desuden, at den
videre sagsbehandling hos virksomheden sker pa det mest ajourfgrte datagrundlag
tilgeengeligt. Indhentning af data sker med kundens specifikke og informerede samtykke,
og kunden kan til enhver tid traekke sit samtykke tilbage. Virksomheder, der gnsker at
indhente data, har efter persondatareglerne pligt til kun at indsamle oplysninger til ud-
trykkeligt angivne og saglige formal.

Det snaevre anvendelsesomrade af eSKATdata-ordningen — bade for sa vidt angar,
hvilke virksomheder der kan anmode om data i systemet, og til hvilke formal oplysnin-
gerne kan indhentes — afskeerer blandt andet visse fintech-virksomheder fra adgang til
data, som kunne effektivisere deres arbejdsgange og forbedre deres services til kunder.

Der er desuden angivet forslag til lgftestaenger, der skal gere det lettere for fintech-
virksomheder hurtigt at fa afklaret spgrgsmal om, hvilket regelgrundlag virksomheden er
underlagt. Finanstilsynet oprettede i juli 2017 en fintech-enhed, blandt andet efter inspi-
ration fra UK. Enheden skal Igfte en reekke initiativer, blandt andet forbedret vejledning
om fintech og oprettelse af en regulatorisk sandkasse. Den forbedrede vejledning skal
sikre hurtigere afklaring for fintech-virksomheder i forhold til, hvilket regelgrundlag virk-
somhederne er underlagt, samt skabe mere klarhed om tilladelseskrav og godkendel-
sesprocesser for fintech-virksomheder. Den regulatoriske sandkasse abner i februar
2018 og vil blandt andet bidrage til, at fintech-ivaerksaettere hurtigere kan ga i markedet
og fa udviklet beeredygtige forretningsmodeller. Disse initiativer er i nogen udstraekning
mere omfattende, end hvad nabotjekket beskriver for Nederlandene og Sverige. Ar-
bejdsgruppen finder derfor, at der med det igangvaerende initiativ er taget hand om den-
ne problemstilling. Der henvises i gvrigt til arbejdsgruppens anbefalinger i pkt. 5.6.5 om
digitalisering.

Anbefaling

Det foreslas, at adgangen til eSKATdata udvides til at omfatte en bredere kreds af virk-
somheder, og at Erhvervsministeriet i den igangveerende proces med Skatteministeriet
sikrer, at de gnsker og behov, som arbejdsgruppen har udtrykt, imgdekommes.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen

Der er ikke estimeret byrdelettelse forbundet med anbefalingens gennemfgrelse. Anbe-
falingens gennemfarelse kan medfgre positive indirekte/afledte effekter i form af afledte
adfeerdseffekter. Potentialet for sektoren afhaenger af, hvordan data bliver brugt og ud-
viklet til nye forrentningsmodeller mv.

5.2.25 Lempelse af reglerne om store eksponeringer for fondsmagler-
selskaber

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 27 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 103.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne
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Hovedparten af de starste og mest komplekse fondsmaeglerselskaber ("Fondsmaegler-
selskaber I”, jf. § 5, stk. 1, nr. 35, i lov om finansiel virksomhed) er underlagt reglerne om
store eksponeringer i CRR, som ifglge fondsmeeglerbranchen er et af flere eksempler
pa, at reguleringen i CRR, som i hgj grad er mantet pa penge- og realkreditinstitutter,
ikke er passende pa fondsmaeglerselskabers struktur og risici. Formalet med reglerne er
at regulere, hvor stor en risiko selskaberne patager sig pa enkelteksponeringer. Det vil
sige, at der er tale om regulering af koncentrationsrisiko.

EBA har i september 2017 pa Kommissionens foranledning offentliggjort anbefalinger til
ny seerskilt regulering af fondsmaeglerselskaber, som skal erstatte CRR/CRDIV for de
ikke-systemiske fondsmaeglerselskaber, og som saledes skal adressere uhensigtsmees-
sigheder i CRR/CRDIV i forhold til fondsmaeglerselskabers struktur og risici. Proportiona-
litet og tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici indgar i anbe-
falingerne. Kommissionen har efterfelgende den 20. december 2017 med baggrund i
anbefalingerne fra EBA fremsat forslag til ny regulering, som saledes star for at skulle
forhandles i EU, inden de i forngdent omfang skal implementeres i national ret. Der vil fra
dansk side under forhandlingerne stgttes op om proportionalitet under hensyntagen til
den finansielle stabilitet og investorbeskyttelse. Fra dansk side stattes op om en regule-
ring, som afspejler fondsmaeglerselskabernes forskellige forretningsmodeller og tilknyt-
tede risici, og som er proportionelle og effektive. Dette geelder ogsa i forhold til regulering
af store eksponeringer (koncentrationsrisiko).

Henset til at der overvejende er tale om regulering, som felger af EU-retten, og som
Kommissionen har fremsat nyt forslag til netop med det sigte at adressere uhensigts-
maessigheder i forhold til fondsmaeglerselskabers struktur og risici, finder sével fonds-
maeglerbranchen som arbejdsgruppen, at fondsmaeglerbranchens synspunkter til regler-
ne om store eksponeringer kan inddrages i det videre arbejde med det fremsatte forslag
til ny regulering. Ogsa sadan at fondsmaeglerbranchen ikke risikerer flere sendringer af
samme forhold inden for kort tid med @gede implementeringsomkostninger til falge.

Anbefaling

Det foreslas, at fondsmaeglerbranchens synspunkter til reglerne om store eksponeringer
inddrages i det videre arbejde med det af Kommissionen fremsatte forslag til ny regule-
ring, herunder at der fra dansk side i forhandlingerne stattes op om proportionalitet under
hensyntagen til savel den finansielle stabilitet som investorbeskyttelse. Der ber saledes
fra dansk side fortsat stgttes op om en regulering, som afspejler fondsmaeglerselskaber-
nes forskellige forretningsmodeller og tilknyttede risici, og som er proportionelle og effek-
tive.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Det har ikke vaeret muligt for virksomhederne at estimere en lettelse pa det foreliggende
grundlag.

5.2.26 Reglerne vedrgrende skemaer i FAIF’ens arsrapport har ind-
holdsmassige mangler

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 28 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-

steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 106.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftestaengerne

Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. giver Finanstilsynet hjemmel til at
fastsaette de naermere regler for regnskabsaflaeggelsen for forvaltere af alternative inve-
steringsfonde. Begreberne, der anvendes i de nuveerende krav til arsrapporten og ske-
maerne, vurderes ikke at veere langt fra den terminologi, der generelt anvendes i forbin-
delse med forvaltere af alternative investeringsfonde.
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Der gnskes saledes tilfgjet en raekke regnskabsposter: 1) Gebyrer og provisionsindteeg-
ter, 2) Afgivne gebyrer og provisionsindtaegter og 3) Netto gebyr- og provisionsindteegter.
Samtidig enskes posten "Administrationsgebyrer” aendret til "Netto gebyr- og provisions-
indteegter samt administrationsgebyrer”, mens "Antal foreninger under administration”
skal rettes til "Antal fonde under forvaltning”. Arbejdsgruppen finder, at der bar indledes
en dialog med sektoren om de konkrete tilpasninger og tilfgjelse af nye regnskabsposter.

Anbefaling

Det foreslas, at skemaerne i arsrapporten for forvaltere af alternative investeringsfonde
efter dialog med sektoren tilpasses forvalternes forretningsmodel ved blandt andet tilfa-
jelse af regnskabsposter. Tilpasningerne i skemaerne skal ske ved en aendring af bilag 5
og 6 i bekendtggrelse nr. 281 af 26. marts 2014 med senere andringer om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.2.27 Finansielle holdingselskaber og regulering af ledelse og styring
samt god skik

Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 29 i byrdekataloget. Der er ikke angivet ideer

til laftesteenger til afhjaelpning af byrden.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Finansielle holdingvirksomheder er delvist omfattet af samme regler som de finansielle
virksomheder. Baggrunden herfor er, at det er vigtigt, at den overordnede og strategiske
ledelse af virksomheden sker med udgangspunkt i den forretningsmodel, som holding-
virksomhedens bestyrelse har valgt og de hertil hgrende risici. Reguleringen af finansiel-
le holdingvirksomheder kan fremsta uklar ved ikke at angive, hvilke krav virksomheden
er underlagt. Eksempelvis anfgres det i ledelsesbekendtggrelsen, at reglerne finder
anvendelse for finansielle holdingvirksomheder med de forngdne tilpasninger.

Det bemeerkes, at de selskaber, der har deltaget i interviews med Deloitte, ikke har an-
fort at vaere bergrt af byrden. Pa den baggrund har Deloitte ikke identificeret Igftesteen-
ger.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder, at problemstillingen ber Igses ved at vejlede virksomhederne om,
hvilke krav der geelder for de finansielle holdingvirksomheder.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.2.28 Register over tilsynsafgerelser
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 17 i byrdekataloget. Deloittes ideer til Igfte-
steenger til afhjeelpning af byrden falger af side 74.

Arbejdsgruppens overvejelser om Igftesteengerne

Finanstilsynets afgerelser offentliggeres fortlasbende pa Finanstilsynets hjemmeside.
Finanstilsynet offentligger desuden Igbende vejledninger om regelgrundlaget. De oplys-
ninger, som vil skulle indga i et kommende tilsynsregister, kan derfor i meget vidt omfang
allerede findes ved sggning pa Finanstilsynets hjemmeside i dag.
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Oprettelse af et register over tilsynsafgarelser vil formentlig kunne ggre det nemmere at
finde konkrete sager og sikre bedre kendskab til Finanstilsynets praksis. Arbejdsgruppen
bemaerker, at det vil veere en ressourcekraevende opgave at udarbejde og lgbende op-
datere et register, og det ber overvejes, hvorvidt et sddant register bgr varetages af
private udbydere frem for Finanstilsynet. Karnov Group fgrer eksempelvis allerede i dag
et register over administrativ praksis, herunder Finanstilsynets praksis.

Arbejdsgruppen finder, at emnet har neer sammenhang med det tveergaende emne om
tilgeengelighed i reguleringen. Der henvises derfor til pkt. 5.5.5.

Anbefaling

Det foreslas, at der sker en yderligere kategorisering af Finanstilsynets afggrelser med
henblik pa at styrke brugervenligheden og sggbarheden pa Finanstilsynets hjemmeside
navnlig i forhold til praksis indenfor specifikke omrader af den finansielle regulering.
Endvidere kan Finanstilsynets nyhedsbrev forbedres, sa det fremadrettet videreformidler
information om savel ny regulering som Finanstilsynets praksis til abonnenterne med
jaevne mellemrum.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale forbundet med anbefalingens gennemfgrelse pa
ca. 0,3 mio. kr. arligt.

5.2.29 Strukturen i lov om finansiel virksomhed (FIL)
Emnet er analyseret af Deloitte under afsnit 12 i byrdekataloget. Der er ikke angivet ideer
til laftesteenger til afhjaelpning af byrden.

Arbejdsgruppens overvejelser om lgftestaengerne

Lov om finansiel virksomhed blev indfgrt som led i en forenklet lovstruktur pa det finan-
sielle omrade i 2003. Loven er de senere ar, saerligt som folge af regelmaengden fra
EU's side, blevet meget omfattende og indeholder pa mange omrader nationale regler
for de forskellige virksomhedstyper. Hertil kommer, at kompleksiteten og omfanget af
den finansielle lovgivning generelt er gget siden lovens indfgrelse. Lov om finansiel
virksomhed kan derfor ikke laengere siges at indeholde de vaesentligste regler for virk-
somhederne, som i dag ofte findes i EU-forordninger. Grundlaget for en samlet lov for de
finansielle virksomheder har saledes aendret sig.

Det forhold, at en raekke regler er samlet i én hovedlov, frem for flere virksomhedsspeci-
fikke love, er ikke i sig selv en byrde. Arbejdsgruppen vurderer imidlertid, at en opsplit-
ning af lov om finansiel virksomhed vil kunne medvirke til en forenkling af den danske
lovstruktur. En lovstruktur, der felger EU-reguleringen og virksomhedstyperne/-
aktiviteterne, ma formodes at vaere lettere at mangvrere i for virksomhederne. En op-
splitning af loven vil vaere forbundet med store ressourcer og det er vigtigt, at der afsaet-
tes den forngdne tid til at analysere konsekvenserne og inddragelse af sektoren, evt. ved
nedseettelse af en arbejdsgruppe til handtering af generelle problemstillinger som for
eksempel de tvaergdende tilsynsbefgjelser.

Anbefaling

Det foreslas, at der arbejdes hen imod en opsplitning af lov om finansiel virksomhed.
Opsplitningen vil kunne ske ved udsondring af virksomhedstyper i takt med, at EU-
reguleringen eendres. Det foreslas at starte med udsondring af forsikringsselskaberne,
der er omfattet af Solvens Il-regimet.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen

Et eventuelt lettelsespotentiale vil blive kvantificeret i forbindelse med udskillelsen af de
enkelte hovedomrader i lov om finansiel virksomhed.
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5.3 OVRIGE EMNER VEDRORENDE NATIONAL IMPLEMEN-
TERING SAMT NATIONALE REGLER

En reekke af de indmeldte forslag fra den finansielle sektor vedrgrer kommende regule-
ring, som endnu ikke er vedtaget, eller regulering som for nylig har veeret drgftet i Im-
plementeringsradet. Disse forslag er ikke analyseret neermere af Deloitte, ligesom der
ogsa er en reekke gvrige forslag, som ikke er analyseret af Deloitte. Disse forslag analy-
seres naermere nedenfor.

Der er foretaget en forelgbig vurdering af lettelsespotentialet ved gennemfeorelse af an-
befalingerne. Det mulige lettelsespotentiale fremgar i forlaengelse af anbefalingen. For
enkelte emner og anbefalinger afheenger lettelsespotentialet af anbefalingens udment-
ning, hvorfor lettelsen skal vurderes og eventuelt estimeres i forbindelse med den kon-
krete udmgntning.

5.3.1 Fit & proper
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Solvens |l-direktivet fastleegger krav til egnethed og haederlighed. Finanstilsynet har
fremsendt et diskussionspapir vedrgrende fit and proper-krav, som laegger op til en
stramning af reglerne. Forsikring & Pension stgtter en dreftelse af behovet for flere reg-
ler, men anfgrer at det er svaert at gennemskue, hvad det danske mandat er i forhold til
udspillet og de kommende fit & proper-retningslinjer fra den europaeiske banktilsyns-
myndighed. Forsikring & Pension anfgrer, at Finanstilsynet ikke synes at mangle red-
skaber pa dette omrade. Forsikring & Pension foreslar, at der fastlaegges et dansk for-
handlingsmandat, sa reglerne ikke skaerpes, medmindre der kan pavises et misbrug, der
kan forhindres ved ny regulering.

Bemarkninger til forslaget

Fit & proper-reglernes overordnede formal er at sikre, at finansielle virksomheder ledes
af tilstraekkeligt egnede og haederlige personer. Sammen med blandt andet reglerne om
kapitalgrundlag og risikostyring bidrager fit & proper-reglerne til ansvarlig og effektiv drift
af finansielle virksomheder og medvirker herved til at reducere risikoen for, at virksom-
hederne kommer i problemer. Fit & proper-reglerne er sammen med de gvrige gover-
nance-regler centrale i reguleringen af finansielle virksomheder.

Finanstilsynet afholdt den 8. november 2016 en konference om "Fit & proper-reglerne i
gode tider”. Konferencens formal var en dreftelse med interessenterne om fit & proper-
reglerne i gode tider. Baggrunden for konferencen var en antagelse om, at enhver finan-
siel krise far eller siden vil blive aflgst af fornyet tro pa indtjening og skonomisk vaekst. |
opgangstider kan ledelserne i de finansielle virksomheder fristes til at lade virksomhe-
derne patage sig risici, de ikke har kompetencer til at handtere, eller foretage investerin-
ger, der er med til at opbygge nye bobler.

Finanstilsynet udarbejdede pa baggrund af konferencen et diskussionspapir om samme
emne rettet mod en bred kreds af interessenter. Diskussionspapiret og de synspunkter,
der er indkommet i forbindelse med haringen, indgar i Finanstilsynets videre arbejde
med at vurdere, om der er grundlag for at aendre fit & proper-reglerne eller -praksis.
Arbejdet er fortsat i proces.

Anbefaling
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Forslaget vedrgrer kommende regulering, det vil sige regulering, som enten endnu ikke
er implementeret i dansk lovgivning, eller hvor de mulige lov- eller praksiseendringer ikke
er fastlagt. Indholdet og effekten af den kommende regulering er saledes ikke kendt pa
nuvaerende tidspunkt. Arbejdsgruppen finder pa den baggrund, at det er for tidligt at
komme med en anbefaling til dette forslag.

5.3.2 Implementering af IORP Ill-direktivet i dansk lovgivning
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

IORP-reglerne vedrgrer regulering af arbejdsmarkedsrelaterede pensionsordninger.

Danmark har et veludbygget pensionssystem. Andelen af lgnmodtagere, der har en
arbejdsmarkedspension, er stgrre i Danmark end i de fleste andre europaeiske lande. Til
forskel fra hvad der er gaeldende i mange andre EU-lande, er de danske livsforsikrings-
selskaber og tveergdende pensionskasser i dag underlagt Solvens ll-direktivet og ikke
IORP-reglerne. Forsikring & Pension vurderer, at IORP-reglerne pa en rackke omrader er
mere lempelige end Solvens Il-reglerne. Det geelder eksempelvis governance, rapporte-
ring, kapitalkrav mv.

Forsikring & Pension foreslar, at danske livsforsikringsselskaber og tveergdende pensi-
onskasser sikres, at der hurtigt kan skabes mulighed for at konkurrere pa lige vilkar med
udenlandske pensionsleverandgrer, som har mulighed for at udbyde pensionsordninger
under IORP-reglerne, safremt der opstar et udenlandsk konkurrencepres i Danmark.

Forsikring & Pension foreslar derfor, at det skal vaere muligt hurtigt at udbrede anvendel-
sesomradet for IORP-regelsaettet i Danmark, safremt der viser sig behov herfor. | ud-
gangspunktet fastholdes det nuveerende anvendelsesomrade for regelsaettet saledes,
men IORP Il-direktivet bgr implementeres pa en made, der kan sikre danske pensions-
selskaber konkurrencedygtige vilkar, safremt der senere bliver behov for, at de omfattes
af reglerne. Formalet er at sikre, at de danske livsforsikringsselskaber og tvaergaende
pensionskasser hurtigt kan gives mulighed for at tilbyde pensionsordninger under IORP-
reglerne, safremt der opstar et udenlandsk konkurrencepres herhjemme.

Bemarkninger til forslaget

| geeldende lovgivning er bade livsforsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser
reguleret under Solvens Il-reglerne, som er implementeret i lov om finansiel virksomhed.
Hensynet har i den forbindelse veeret, at ens produkter bgr reguleres ens, uanset typen
af selskab, der udbyder produktet. De mere lempelige |IORP-regler, som vedrgrer ar-
bejdsmarkedsrelaterede pensionsordninger, finder i Danmark kun anvendelse pa de
sakaldte firmapensionskasser, der udggr en meget begreenset del af markedet.

Forsikring & Pension foreslar, at de danske livsforsikringsselskaber og tveergaende pen-
sionskasser bgr f& mulighed for at tilbyde pensionsordninger under IORP-reglerne, sa-
fremt der viser sig et udenlandsk konkurrencepres i det danske marked fra selskaber,
der er omfattet af IORP-regulering, og at implementeringen af IORP |l-direktivet derfor
bgr sikre mulighed for en hurtig udvidelse af anvendelsesomradet.

En sadan implementering vil indebaere nogle justeringer i reguleringen af de firmapensi-
onskasser, der er omfattet af IORP-reglerne. Til gengaeld vil implementering efter disse
retningslinjer sikre, at der, safremt der er et politisk anske herom, hurtigt kan ske en
udvidelse af anvendelsesomradet i Danmark, hvis det danske marked bliver udsat for
konkurrencepres fra udenlandske selskaber under IORP-regulering i andre EU-lande, sa
danske selskaber sikres ensartede konkurrencevilkar.

Anbefaling
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Forslaget vedrgrer kommende regulering, det vil sige regulering, som enten endnu ikke
er implementeret i dansk lovgivning, eller hvor de mulige lov- eller praksiseendringer ikke
er fastlagt. Indholdet og effekten af den kommende regulering er saledes ikke kendt pa
nuvaerende tidspunkt. Arbejdsgruppen finder pa den baggrund, at det er for tidligt at
komme med en anbefaling til dette forslag.

5.3.3 Danske regnskabsindberetninger i tilleeg til "europaiske regn-
skabsindberetninger” (FINREP)

Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Bgrsnoterede kreditinstitutter, der er hjemmehgrende i EU og aflaegger koncernregn-
skab, skal indberette efter FINREP i henhold til EU-lovgivning. Finanstilsynet kraever i
tilleeg hertil, at disse institutter ogsé foretager danske regnskabsindberetninger for at
kunne sammenligne med de resterende danske pengeinstitutter, der ikke er omfattet af
FINREP-krav.

Der er ifglge Finans Danmark i vid udstreekning tale om ungdvendig og disproportional
dobbeltindberetning. Sektorens forslag er, at de bgrsnoterede institutter, som i forvejen
skal indberette FINREP pa koncernniveau, ogsa skal have mulighed for at indberette
FINREP pa moderselskabsniveau, idet man dog vil have forstaelse for, hvis FINREP-
institutterne ud over FINREP skal indberette enkelte yderligere oplysninger, sa Finanstil-
synet kan sammenligne pa tvaers af institutterne.

Bemaerkninger til forslaget

Det folger af CRR artikel 99, at alle barsnoterede kreditinstitutkoncerner kvartalsvis skal
indberette regnskabsoplysninger pa koncernniveau efter FINREP. Alle bgrsnoterede og
ikke-bgrsnoterede kreditinstitutter skal i henhold til § 198 i lov om finansiel virksomhed
kvartalsvis indberette regnskabsoplysninger efter de danske regnskabsregler, bade pa
koncern- og selskabsniveau. Den danske regnskabsindberetning indeholder ogsa sup-
plerende information af tilsynsmeessig karakter, som ikke findes i FINREP.

I henhold til CRR har Finanstilsynet ogsa mulighed for at kreeve, at alle danske kreditin-
stitutter indberetter FINREP pa selskabsniveau. | Danmark er denne mulighed ikke ud-
nyttet.

De gezldende regler understgtter og muligger tilsynsvirksomhed pa et ensartet data-
grundlag pa tveers af danske kreditinstitutter. Hvis sammenligneligheden skulle tilveje-
bringes pa anden vis, for eksempel gennem krav om at alle ikke-barsnoterede institutter
skulle rapportere efter FINREP-standarden, ville det afstedkomme en sterre rapporte-
ringsbyrde for de mange mindre og mellemstore institutter. Der er derimod langt feerre
store institutter, der indberetter efter bdde dansk og europaeisk standard, og derved
mindskes byrderne for sektoren samlet set.

Finanstilsynet har pa baggrund af anbefaling fra Implementeringsradet foretaget et nabo-
tjek blandt seks relevante nabolande med spgrgsmal om, hvorvidt landene ggr brug af
nationale regnskabsindberetninger pa henholdsvis selskabs- og koncernniveau. Den
forste del af nabotjekket bestod i at undersgge antallet af nabolande med en lignende
praksis som den danske, for sa vidt angar indberetninger pa koncernniveau. Halvdelen
af landene i nabotjekket, Norge, UK og Tyskland, svarede, at de ggr brug af andre natio-
nale regnskabsindberetninger i tillaeg til FINREP, og dermed har en sammenlignelig
praksis som den danske. Den anden del af nabotjekket bestod i at undersege, om andre
lande har en lignende praksis som den danske, for sa vidt angar indberetninger pa sel-
skabsniveau. Nabotjekket viste, at fire ud af seks lande, Sverige, Norge, UK og Tysk-
land, har en national regnskabsindberetning pa selskabsniveau ligesom i Danmark. Tre
ud af seks lande, Finland, Holland og Tyskland, kreever indberetning af FINREP pa sel-
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skabsniveau, hvilket er et krav i Bankunionen. Tyskland kreever séledes bade en national
og en FINREP indberetning pa selskabsniveau. Pa den baggrund blev der ikke fundet
anledning til pa nuvaerende tidspunkt at foretage eendringer i de danske regler.

Anbefaling

Forslaget er for nyligt overvejet. De nationale regler og den mulige overimplementering,
som forslaget bergrer, er saledes analyseret inden for de seneste par ar. Regeringen har
besluttet en viderefgrelse af praksis pa omradet. Arbejdsgruppen finder pa den baggrund
ikke anledning til at komme med en anbefaling, for sa vidt angar dette forslag.

5.3.4 Overimplementering i regnskabsbekendtgerelsen for kreditinsti-
tutter m.fl.
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark gnsker valgmuligheder i de internationale regnskabsstandarder (IFRS)
indarbejdet i de danske regnskabsregler. Det er Finans Danmarks opfattelse, at der er
betydelige administrative byrder forbundet med at skulle opretholde to forskellige opge-
relsesmetoder for at kunne anvende forskellige malegrundlag efter henholdsvis IFRS og
den danske regnskabsbekendtggrelse.

Bemaerkninger til forslaget

De danske regnskabsregler skal vaere i overensstemmelse med EU’s regnskabsdirekti-
ver. Disse regnskabsdirektiver er ikke udarbejdet med udgangspunkt i IFRS og er pa de
fleste omrader langt mere rummelige og med meget videre rammer end IFRS. EU-
forordningen om anvendelse af IFRS stiller alene krav om, at bgrsnoterede koncerner
skal afleegge koncernregnskab efter IFRS. For selskabsregnskabet kan de enkelte lande
selv fastsaette de nationale regnskabsregler.

Efter anske fra branchen er den danske regnskabsbekendtggrelse udarbejdet, s den er
IFRS-forenelig for indregning og maling. Nogle fa valgmuligheder i IFRS for maling er
ikke indarbejdet i regnskabsbekendtggrelsen. Baggrunden er, at ved udarbejdelsen af
danske regnskabsregler tillzegger Finanstilsynet det stor veegt, at reglerne sikrer en
gennemskuelig og ensartet praksis. Regnskabsbrugere skal let kunne sammenligne de
finansielle virksomheders finansielle rapportering.

IFRS-foreneligheden af den danske regnskabsbekendtgerelse indebzerer, at en virk-
somhed kan aflaegge koncernregnskab efter IFRS og samtidig overholde de nationale
regnskabsregler i forhold til indregning og maling, det vil sige, regnskabsafleegger kan
helt undga byrder.

Finanstilsynet har netop foretaget en aendring til regnskabsbekendtggrelsen for at tilpas-
se bekendtgerelsen til den kommende internationale regnskabsstandard IFRS 9. Tilpas-
ningerne til regnskabsbekendtgerelsen har p4 en madersekke over 1,5 ar vaeret droftet
med Finans Danmark, inkl. repreesentanter for alle stgrre institutter og Lokale Pengein-
stitutter tillige med repreesentanter for revisorerne. | forbindelse med tilpasningen blev
det besluttet ikke at indarbejde valgmuligheden i IFRS 9 om at male egenkapitalinstru-
menter til dagsveerdi gennem anden totalindkomst (FVOCI). Drgftelserne viste, at der
ikke var et aktuelt behov for den valgmulighed. Dette kan dog aendre sig, nar en europae-
isk praksis udvikles, herunder iszer hvis der bliver mulighed for "recycling” ved afhaendel-
se af egenkapitalinstrumenterne (reklassifikation fra anden totalindkomst til resultatopga-
relsen af indregnede urealiserede gevinster og tab).

Der har i den forbindelse veeret udfert nabotjek. Det udfgrte nabotjek viste, at nabolan-

denes nationale regnskabsregler varierer fra at vaere meget IFRS-forenelige til slet ikke
at vaere IFRS-forenelige, for eksempel er Tysklands nationale regler slet ikke IFRS-
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forenelige. Pa den baggrund er der udformet nationale regler uden indarbejdelse af
FVOCI for egenkapitalinstrumenter. Finans Danmark og Finanstilsynet har aftalt, at mu-
ligheden for at indarbejde FVOCI-optionen i regnskabsbekendtgerelsen genbesgges,
hvis der viser sig at opsta et stgrre behov, jf. ovenfor.

Anbefaling

Forslaget er for nyligt overvejet af regeringen. De nationale regler og den mulige overim-
plementering, som forslaget bergrer, er saledes analyseret grundigt inden for de seneste
par ar. Regeringen har besluttet en viderefgrelse af praksis pa omradet. Arbejdsgruppen
finder pa den baggrund — og idet der ikke foreligger nye oplysninger om emnet — ikke
anledning til at komme med en anbefaling, for sa vidt angar dette forslag.

5.3.5 Finanstilsynets praksis vedrgrende sgijle Il
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anfgrer, at Finanstilsynet har for stor national diskretion i udmgntningen
af sgjle ll-krav, og at anvendelsen af sgjle Il ikke er konform med reglerne/praksis i an-
dre lande. Finans Danmark peger pa en raekke eksempler, hvor de finder, at danske
institutter palaegges sterre krav, som udelukkende beror pad dansk sezerpraksis. Ifglge
Finans Danmark bgr der ikke veere nogen dansk saerpraksis vedrgrende sgijle Il.

Bemaerkninger til forslaget

CRD IV artikel 73 og 104 samt CRR artikel 92-94 udger tiisammen de retlige rammer for
kapitalregulering af kreditinstitutter i EU. De mere tekniske regler om kapitalopggrelse og
risikoeksponeringer findes fgrst og fremmest i CRR. De mere overordnede bestemmel-
ser, herunder sgjle ll-reguleringen i lov om finansiel virksomhed, er en implementering af
kravene i CRD V. Sgijle ll-reguleringen i CRD IV er samlet implementeret i lov om finan-
siel virksomhed med tilhgrende bekendtggrelse om opggarelse af risikoeksponeringer,
kapitalgrundlag og solvensbehov og vejledning om tilstreekkeligt kapitalgrundlag og sol-
vensbehov for kreditinstitutter (solvensbehovsvejledningen). Praksis falger ogsa af sol-
vensbehovsvejledningen.

Det falger af reglerne, at det er op til det enkelte land at udmente kravene til solvensbe-
hov (sgjle Il), sa institutterne ved opggrelsen af deres solvensbehov tager hgjde for de
risici, som myndighederne vurderer relevante. Formalet med dette er at sikre, at alle
vaesentlige risici bliver adresseret. Den danske praksis omkring solvensbehov udspringer
af dette princip.

Udmegntningen af reglerne pa omradet er ikke fuldt harmoniseret pa EU-niveau. Dan-
mark adskiller sig ikke fra andre lande, som hver pa deres made adresserer bestemte
omrader, hvor myndighederne konstaterer en forhgijet risiko. Der kan for eksempel i
denne sammenhaeng naevnes det svenske gulv for risikovaegte pa boliglan og de sven-
ske bufferkrav. Der geelder noget tilsvarende i Finland, hvor man ogsa vil implementere
risikovaegtsgulve for de finske boligudlan. | Danmark har vi ikke tilsvarende strenge krav.

For sa vidt angar de tre eksempler, som Finans Danmark konkret peger p4, har Finans-
tilsynet udfert et nabotjek pa to af eksemplerne, mens der i gjeblikket pagar et nabotjek
pa det sidste eksempel.

1) Regulatorisk forfald af kapitalgrundlagsinstrumenter:

Regulatorisk forfald har veeret genstand for nabotjek. De fem lande, Tyskland, Holland,
Storbritannien, Sverige og Norge, i nabotjekket er blandt andet blevet spurgt, om de er
enige i Finanstilsynets fortolkning af den europaeiske banktilsynsmyndigheds retningslin-
jer om, at solvensbehovsopggrelsen skal veere fremadskuende, og om de har samme
generelle tilgang til sgjle 2-tillaeg vedrgrende kapitalinstrumenter, som ikke lzengere kan
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medregnes i kapitalgrundlaget i Igbet af det kommende ar. Konklusionen var, at der ikke
var tale om overimplementering, hvorfor dansk praksis er viderefert. Finanstilsynet har
samtidigt taget initiativ til at drefte med sektoren, om vejledningens formuleringer kan
geres mere hensigtsmaessige. Finanstilsynet og Finans Danmark er aktuelt i dialog her-
om.

2) Lagbetidstillaeg for svage kunder og brug af faste Igbetider for IRB-institutter:
Finanstilsynet har undersggt, om relevante nabolande, Tyskland, Holland, Storbritanni-
en, Sverige, Norge og Finland, til kapitalkravsformal har en tilsvarende praksis som den
danske praksis omkring lgbetid pa erhvervskreditter. Konklusionen pa nabotjekket var, at
andre landes praksis ikke adskiller sig veesentligt fra Finanstilsynets tilgang.

3) Medregning af overskydende nedskrivninger i forhold til forventet tab i kapitalgrund-
laget:

Finanstilsynet har pa foranledning af Implementeringsradets anbefaling igangsat et na-

botjek, som skal afdackke, om den danske praksis pa omradet er i overensstemmelse

med praksis i en raekke andre lande, Tyskland, Storbritannien, Sverige, Norge og Fin-

land.

Anbefaling

Forslaget er for nyligt overvejet af regeringen. De nationale regler og den mulige overim-
plementering, som forslaget bergrer, er saledes analyseret grundigt inden for de seneste
par ar. Regeringen har besluttet en viderefgrelse af praksis pa omradet. Arbejdsgruppen
finder pa den baggrund — og idet der ikke foreligger nye oplysninger om emnet — ikke
anledning til at komme med en anbefaling, for sa vidt angar dette forslag.

5.3.6 Variabel lon og vaesentlige risikotagere
Forslaget er stillet af Den danske Fondsmaeglerforening.

Den danske Fondsmeeglerforening anferer, at begraensningerne for brug af variable
lendele, herunder til sdkaldte veesentlige risikotagere, er uforholdsmeessigt byrdefulde
for fondsmaeglerselskaber. Den danske Fondsmeaeglerforening oplyser, at fondsmaegler-
selskaber typisk er mindre virksomheder, der ikke har mulighed for at seette de lgnpro-
grammer op, der er ngdvendige for at kunne tilbyde variabel aflgnning til vaesentlige
risikotagere inden for de gaeldende regler. Dette betyder, at fondsmaeglerselskaberne
bliver mindre attraktive som arbejdspladser, fordi selskaberne ikke kan tilbyde variabel
aflenning, eller selskaberne er ngdt til at indregne den forventede variable lgn i den faste
len, hvilket giver stgrre faste omkostninger og @ger selskabets risiko i &r med darligere
indtjening end forventet. Dette medfgrer saledes den modsatte effekt af, hvad man gene-
relt seger at opnd med reglerne om variabel aflgnning. Den danske Fondsmaeglerfor-
ening foreslar, at reguleringen i stedet bgr tage udgangspunkt i MiFID og MiFID II-
reguleringen — og ikke i krav udarbejdet til kreditinstitutter som CRR og CRD.

Bemaerkninger til forslaget

Begraensningerne for brug af variable lgndele til sakaldte veesentlige risikotagere i
fondsmeeglerselskaber falger af § 77 a i lov om finansiel virksomhed og bekendtggrelse
nr. 1582 af 13. december 2016 om lgnpolitik og aflenning i pengeinstitutter, realkreditin-
stitutter, fondsmaeglerselskaber, investeringsforvaltningsselskaber, finansielle holding-
virksomheder og investeringsforeninger. Begreensningerne udger en del af de aflen-
ningsregler, der geelder pa tveers af den finansielle sektor. Det overordnede formal med
aflenningsreglerne er at sikre, at virksomhedernes aflanningsstrukturer er forsvarlige og
ikke tilskynder ansatte til overdreven risikotagning pa virksomhedens vegne.
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De danske aflanningsregler for den finansielle sektor bygger pa aflenningsreglerne i
CRD 1V, som fondsmaeglerselskaber | er omfattet af. Herudover gaelder der en raekke
nationale regler, der folger af aftale mellem davaerende regering (Venstre og Det Kon-
servative Folkeparti), Socialdemokratiet, Dansk Folkeparti, Socialistisk Folkeparti, Det
Radikale Venstre og Liberal Alliance om forsvarlig aflenningspolitik i den finansielle sek-
tor af 31. august 2010 og af aftale mellem daveerende regering (Socialdemokratiet, Ra-
dikale Venstre og Socialistisk Folkeparti), Venstre, Dansk Folkeparti, Liberal Alliance og
Det Konservative Folkeparti om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SI-
Fl) samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere
likviditet af 10. oktober 2013 (bankpakke 6).

Anbefaling

De danske aflgnningsregler er for nyligt overvejet af regeringen. De nationale regler og
den overimplementering, som forslaget bergrer, er saledes analyseret grundigt inden for
de seneste par ar. Regeringen har besluttet en viderefgrelse af praksis pa omradet.
Arbejdsgruppen finder pa den baggrund — og idet der ikke foreligger nye oplysninger om
emnet — ikke anledning til at komme med en anbefaling, for sa vidt angar dette forslag.

5.3.7 Offentliggerelse af enkeltpersoners individuelle aflenning
Forslaget er stillet af Danish Venture Capital and Private Equity Association (DVCA).

DVCA anfgrer, at kravet om, at en forvalter af alternative investeringsfonde i sin arsrap-
port skal offentliggare det samlede vederlag for hvert enkelt medlem af ledelsen, som
vedkommende som led i dette hverv har modtaget fra forvalteren i det pageeldende
regnskabsar, og som vedkommende i samme regnskabsar har modtaget som medlem af
ledelsen i en virksomhed inden for samme koncern, gar leengere end ngdvendigt. Kravet
gar saledes videre end, hvad der folger af aflanningsreglerne i direktivet for forvaltere af
alternative investeringsfonde, og den politiske aftale om forsvarlig aflgnning i den finan-
sielle sektor.

Bemaerkninger til forslaget

Det falger § 22, stk. 3, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, at en forvalter
af alternative investeringsfonde i sin arsrapport skal offentliggere det samlede vederlag
for hvert enkelt medlem af ledelsen, som vedkommende som led i dette hverv har mod-
taget fra forvalteren i det pageeldende regnskabsar, og som vedkommende i samme
regnskabsar har modtaget som medlem af ledelsen i en virksomhed inden for samme
koncern. Forvalteren skal séledes offentligg@re hvert enkelt ledelsesmedlems individuel-
le aflenning.

Kravet sikrer, at forvalterens interessenter far et indblik i, hvordan forvalteren aflanner de
personer, der star for forvalterens daglige ledelse og de personer, der har det overord-
nede ansvar for forvalteren og dennes overlevelse pa leengere sigt. Indsigten i forvalte-
rens aflenning af ledelsen kan séledes veere grundlaeggende for investorernes vurdering
af, om der er en fornuftig sammenhaeng mellem forvalterens resultater og belgnning af
ledelsen. Der er tale om en national regel og en udmgntning af aftale mellem daveerende
regering (Venstre og Det Konservative Folkeparti), Socialdemokratiet, Dansk Folkeparti,
Socialistisk Folkeparti, Det Radikale Venstre og Liberal Alliance om forsvarlig aflan-
ningspolitik i den finansielle sektor af 31. august 2010.

Anbefaling

De danske aflgnningsregler er for nyligt overvejet af regeringen. De nationale regler og
den overimplementering, som forslaget bergrer, er sdledes analyseret grundigt inden for
de seneste par ar. Regeringen har besluttet en videreferelse af praksis pa omradet.
Arbejdsgruppen finder pa den baggrund — og idet der ikke foreligger nye oplysninger om
emnet — ikke anledning til at komme med en anbefaling, for sa vidt angar dette forslag.
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5.3.8 Kreditregister
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anferer, at det danske kreditregister er baseret pd ECB’s etablering af
et kreditregister for eurozonen, AnaCredit, men at Danmark ikke er forpligtet heraf. End-
videre anfgrer Finans Danmark, at etableringen af kreditregisteret vil koste den finansiel-
le sektor mere end 300 mio. kr., hvortil kommer yderligere omkostninger til Iabende drift.
Det er i den forbindelse ogsa papeget, at sektoren kun far et begraenset udbytte fra regi-
steret, idet der ikke kan stilles identificerbare returdata til radighed for de indberettende
virksomheder uden seaerskilt hjemmel.

Bemaerkninger til forslaget

Med kreditregisteret etableres en database over den danske finansielle sektors kreditter
pa det mest detaljerede niveau. Oplysningerne indsamles med dobbelt hjemmel i natio-
nalbanklovens § 14 a og lov om finansiel virksomhed § 347, stk. 1. Der er saledes tale
om et nationalt initiativ, der bygger pa AnaCredit.

| forhold til AnaCredit er det danske kreditregister udvidet til ogsa at omfatte oplysninger
om seerlige danske forhold (den danske realkreditmodel samt husholdningernes hgje
bruttogaeld). Derimod er der fastsat en laengere implementeringsperiode, lavere indbe-
retningsfrekvens, laengere indberetningsfrister samt givet betydelige lempelser for sma
institutter (som kun skal indberette arligt). Endvidere udnytter det danske kreditregister
muligheder for berigelser med registerdata (for eksempel tingbog og regnskabsdata).
Der er tilstraebt sterst mulig harmonisering med savel eurozonen som i forhold til @vrige
skandinaviske indberetningskrav.

Deutsche Bundesbank driver ligeledes et kreditregister, der har to dele: Grosskredit og
Millionenkredit. Grosskredit vedrgrer store eksponeringer (som reguleret i CRR), og
Millionenkredit vedrgrer udlan pa over 1,5 mio. euro. De tyske institutter indberetter til
det tyske register kvartalsvis.

| forhold til udlan over 1,5 mio. euro til en enkelt kunde, sa kan disse i registeret kobles il
den samme kundes eventuelle andre 1an, og det er derfor muligt at se den enkelte kun-
des samlede geeld for udlan, der indberettes til registeret. De institutter, der har indberet-
tet, modtager information om denne samlede geeld pa kunden. Deutche Bundesbank
indgar efter sigende i et samarbejde mellem ECB og en raekke nationalbanker i andre
lande, som ligeledes har etableret et kreditregister. Der er mellem ECB og disse lande
indgaet en MoU (Memorandum of Understanding) vedrgrende videregivelse af oplysnin-
ger fra kreditregistrene imellem landene og ECB. Det ger det muligt, at institutter, hvis
kunder ogsa har lan i institutter i andre lande, ogsa kan fa oplysninger om disse lan.
Disse cross-border exchanges vedrgrer dog kun erhvervsdrivende.

Formalet med kreditregisteret er at forbedre Nationalbankens statistiske datagrundlag,
som blandt andet anvendes i vurderinger af den finansielle stabilitet, samt det statistiske
datagrundlag for Finanstilsynets tilsynsvirksomhed med henblik pa at understgtte vurde-
ringen af holdbarheden af institutternes forretningsmodel og sikre tidligere indgriben,
herunder i forhold til at det undgas, at enkeltpersoner kan have engagementer pa tveers
af flere institutter af en sadan starrelse, at der er institutter, der risikerer at komme i van-
skeligheder, hvis personen kommer i problemer, og dermed bidrage til at sikre den fi-
nansielle stabilitet. Kreditregisteret vil samtidig indebaere, at danske overvagnings- og
tilsynsredskaber er pa niveau med det gvrige Europa og vil dermed understgtte tilliden til
den danske finansielle sektor og dansk gkonomi.
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Under forarbejdet til etablering af kreditregisteret har Nationalbanken og Finanstilsynet
arbejdet taet sammen med sektoren i arbejdsgrupper, hvor der har veeret en konstruktiv
dialog om den mest hensigtsmaessige udformning af registeret, bade pa teknisk niveau
og forretningsniveau. L@sningen, som nu er under udvikling, tilgodeser formalet med
adgang til et udvidet statistisk datagrundlag pa niveau med det @vrige Europa, samtidig
med at byrderne for indberetterne sa vidt muligt begreenses.

Spergsmalet om returdata har i forbindelse med udviklingen af Igsningen vaeret indga-
ende drgftet mellem Nationalbanken, Finanstilsynet og sektoren. Drgftelserne har resul-
teret i en aftale om, at der vil blive udarbejdet returstatistik med ikke-identificerbare op-
lysninger fra det kommende kreditregister.

Anbefaling

Arbejdsgruppen noterer sig, at Nationalbanken og Finanstilsynet i dialog med sektoren
har indgaet en aftale om returstatistik fra det kommende kreditregister. Finanstilsynet vil
endvidere fortsat, for eksempel i forbindelse med undersggelser, underrette institutterne
om problematiske kunder med stor geeld.

5.3.9 Transparensdirektivet
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anfgrer, at der i dansk ret er strengere krav til, hvor hurtigt storaktionae-
rer skal flage deres besiddelser, end de EU-retlige krav medfarer.

Bemaerkninger til forslaget

Reglen i lov om kapitalmarkeder, som forslaget handler om, svarer til reglen i transpa-
rensdirektivet. Reglen eri § 41 i lov om kapitalmarkeder, angivet af Finans Danmark som
§ 54 i lovforslaget, og transparensdirektivets artikel 12, stk. 2.

Formalet med flagningen er at informere markedet om, hvem der besidder stgrre andele
af aktiekapitalen og/eller stemmerettighederne i et bagrsnoteret selskab.

| veerdipapirhandelsloven var fristen straks uden nogen efterfglgende angivelse af antal
dage. Med lov om kapitalmarkeder, der tradte i kraft den 3. januar 2018, andredes be-
stemmelsen, sa den svarer til transparensdirektivets formulering, hvorefter der skal fla-
ges "straks, dog senest 4 hverdage”.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder, at Finans Danmarks forslag allerede er imgdekommet med ikraft-
traeden af lov om kapitalmarkeder.

5.3.10 Trafiklysbekendtgorelserne
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Finans Danmark anferer, at trafiklysbekendtgarelsen er en administrativ byrde uden
merveerdi for forbrugerne, idet hensynet til forbrugerbeskyttelse allerede varetages af
andre regler pa god skik-omradet.

Bemarkninger til forslaget

Bade herhjemme og i EU blev der i kglvandet pa finanskrisen gennemfart en raekke
tiltag, der skulle sikre forbrugerne yderligere oplysninger i forbindelse med boligfinansie-
ring og investering i vaerdipapirer.

112



Herhjemme blev der blandt andet indfart en risikoklassificering af boliglan og boligkredit-
ter i "rgde”, "gule” eller "gr@nne” produkter, alt efter hvor risikabelt produktet er. Bekendt-
gerelsen om risikomaerkning af 1an finder anvendelse pa erhvervsdrivende, der udbyder
egne eller andre erhvervsdrivendes tilbud om boliglan eller boligkreditter med en hoved-
stol pa over 100.000 kr. Bekendtgerelsen finder endvidere anvendelse pa finansielle
radgivere, nar disse yder radgivning om boliglan eller boligkreditter. Reglerne har til
formal at sikre forbrugerne adgang til let at danne sig et overblik over de risici, der er

forbundet med et boliglan.

Bekendtgarelsen fastsaetter, at alle boliglan/kreditter skal klassificeres "rad”, "gul” eller
"grgn” alt efter risikoen for mulige rentesendringer og afdragsprofil. Oplysningerne om
risikoklassificeringen skal fremga af kreditudbyderens hjemmeside og skal tillige indga i
radgivningen.

Neesten alle udbudte boliglan og boligkreditter har imidlertid vist sig at falde i kategorien
"gul”. En national repreesentativ undersggelse foretaget for Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen i 2017 viste desuden, at 83,5 pct. af forbrugerne hverken bemeerkede eller
fandt risikoklassificering brugbar ved optagelse af boliglan.

En ophaevelse af bekendtgarelsen vil lempe byrder for branchen, og der vurderes ikke at
vaere hensyn til forbrugerbeskyttelsen, der taler for, at bekendtgarelsen bar opretholdes.
Der geelder i forvejen bade radgivnings- og informationspligter, der sikrer, at forbrugeren
bliver tilstreekkelig informeret om risici ved lan med pant i fast ejendom.

Pa tilsvarende made blev der herhjemme indfert en risikomaerkningsordning af investe-
ringsprodukter inddelt i rgde”, "gule” eller "grgnne” produkter, alt efter hvor risikabelt og
komplekst det er at gennemskue produktet. Bekendtgerelsen om risikomaerkning af
investeringsprodukter finder anvendelse for blandt andet danske og udenlandske finan-
sielle virksomheder, som formidler keb af investeringsprodukter til detailkunder her i

landet, og investeringsradgivere.

Siden indfgrelsen af risikomaerkningsordningen for investeringsprodukter er der pa EU-
niveau indfert en reekke regler for detailinvestorers investeringer og udbydere af investe-
ringsprodukter, der vurderes at overfladiggere de danske regler om risikomaerkning.

Pa europeeisk plan indebaerer den sakaldte PRIIP-forordning, at man for omfattede inve-
steringsprodukter skal ggre et produktark tilgeengeligt for detailinvestorer. Arket skal
indeholde informationer om produktets risikoklassificering pa et mere fyldestgerende og
detaljeret niveau end den risikoklassificering, som sker efter den nuveerende saeregne
danske trafiklysmeerkning. Reglerne tradte i kraft ved arsskiftet for blandt andet visse
alternative investeringsfonde, for strukturerede produkter, for certifikater og for visse
forsikringsbaserede investeringsprodukter. @vrige investeringsprodukter, herunder pro-
dukter udbudt af investeringsforeninger, omfattes pa grund af en overgangsperiode farst
ved udgangen af 2019.

De to risikomaerkningsordninger vurderes derfor alene at laegge endnu et lag af informa-
tion oven pa den lovgivning, der fremadrettet gaelder, og vurderes derfor snarere at give
anledning til informationsoverload fremfor at give egentligt yderligere bidrag til forbruger-
beskyttelsen.

Anbefaling

Det foreslas, at bekendtggrelse nr. 554 af 1. juni 2016 om oplysning om risikoklassifice-
ring af visse udlansprodukter ophaeves. Ligeledes foreslas det, at bekendtggrelse nr.
553 af 1. juni 2016 om risikomaerkning af investeringsprodukter ophaeves senest pr. 31.
december 2019, hvor PRIIP-forordningen finder anvendelse for alle investeringsproduk-
ter.
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Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen

For sa vidt angar bekendtgarelsen om risikoklassificering af visse udlanstyper, vurderes
ophaevelse at medfgre administrative lettelser under 4 mio. kr. arligt. For sa vidt angar
bekendtggrelsen om risikomaerkning af investeringsprodukter, vurderes de administrati-
ve lettelser ved en ophaevelse at veere over 4 mio. kr. arligt.

5.3.11 Produktregulering af detailbank- og realkreditprodukter (POG)
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Den Europeiske Banktilsynsmyndigheds retningslinjer om produktudviklings- og pro-
duktgodkendelsesprocesser for detailbankprodukter er vejledende og bruger begreberne
"bar’ og "kan”. At implementere retningslinjerne som bindende regler i dansk ret via en
bekendtggrelse kan medfgre overimplementering.

Bemaerkninger til forslaget

Den Europeiske Banktilsynsmyndigheds retningslinjer for produktudviklings- og pro-
duktstyringsprocesser (POG) for detailbankprodukter (EBA GL/2015/18) er udstedt med
henvisning til artikel 74, stk. 1, i CRD |V, artikel 10, stk. 4, i betalingstjenestedirektivet,
artikel 3, stk. 1, i e-pengedirektivet, samt artikel 7, stk. 1, i boligkreditkreditdirektivet. Lov
nr. 665 af 8. juni 2017 indfgrte en hjemmel til Finanstilsynet, i lov om finansiel virksom-
hed § 71, stk. 4, til at udstede POG-bekendtgarelser.

Det fglger af artikel 16 i EBA-forordningen, at de kompetente myndigheder bestraeber sig
bedst muligt pa at efterleve retningslinjer og henstillinger, som Den Europaeiske Banktil-
synsmyndighed udsteder. Senest to maneder efter en retningslinje er udstedt, skal den
kompetente myndighed underrette Den Europaeiske Banktilsynsmyndighed, om man
onsker at efterleve en udstedt retningslinje eller ej. Hvis man ikke gnsker at efterleve
retningslinjen, skal underretningen ogsa indeholde en begrundelse herfor. Oplysning om
manglende efterlevelse offentliggeres, eventuelt sammen med begrundelsen herfor.
Generelt, og som altovervejende hovedregel, implementeres retningslinjer fra De Euro-
paeiske Tilsynsmyndigheder i dansk ret enten via lov eller bekendtggrelse.

Retningslinjerne indeholder krav om, at produktudviklere og distributgrer af produkter
udarbejder interne procedurer og processer for produktudvikling, markedsfgring og revi-
sion af produkterne i deres levetid. Formalet med reglerne er at sikre, at der ikke udvik-
les og distribueres produkter til forbrugere, som ikke har behov eller er i malgruppen for
produktet. Produktet skal derfor vaere hensigtsmeaessigt for de forbrugere, som aftager
produktet.

Et af EU’s regulatoriske svar pa den finansielle krise har veeret at stille krav til finansielle
virksomheders produktudviklingsprocesser for at sikre, at hensynet til kunderne bliver
varetaget, nar nye finansielle produkter udvikles. Derfor er der indfgrt ensartede krav om
POG pa investeringsomradet, og der er regler pa vej pa forsikringsomradet, jf. Kommis-
sionens delegerede forordning (EU) 2017/2350 af 21. september 2017 om supplerende
regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/97, for sa vidt angar krav til
produkttilsyn og styring for forsikringsselskaber og forsikringsdistribut;z:rer.28 Bekendtge-
relse om produktgodkendelsesprocedurer for detailbankprodukter tradte i kraft den 3.
januar 2018. Implementeringen af Den Europaeiske Banktilsynsmyndigheds retningslinjer
sikrer, at der er level playing field pa tvaers af produkttyper.

% Reglerne treeder i kraft den 1. oktober 2018.
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Anbefaling

Arbejdsgruppen finder, at spgrgsmalet om implementering af retningslinjer fra de euro-
paeiske tilsynsmyndigheder skal ses i sammenhaeng med det tveergaende emne om
reguleringsprincipper. Der henvises derfor til pkt. 5.5.1.

5.3.12 Selskabsloven § 72 — tvangsindlgsning af mindretalsaktionaerer
Forslaget er stillet af Finans Danmark.

Efter selskabslovens § 70 kan en kapitalejer, der ejer mere end 9/10 af kapitalen i et
kapitalselskab, bestemme, at minoritetskapitalejere skal lade deres kapitalandele indlg-
se.

Finans Danmark anferer, at reglen i selskabslovens § 72, hvorefter majoritetskapitaleje-
ren kan friggre sig ved deponering (efter deponeringsloven) af indlgsningssummen, hvis
minoritetskapitalejere ikke har henvendt sig inden for lovens frist, i mange situationer
ikke er hensigtsmeessig. Finans Danmark foreslar, at den eksisterende procedure om
deponering af indlgsningssum og efterfalgende manuel handtering af fysiske beviser (for
krav pa indlgsningssummen) suppleres med en procedure, der kan anvendes ved ind-
lgsning af kapitalandele, der er registreret i en veerdipapircentral.

Bemaerkninger til forslaget

Den eksisterende deponeringsordning sikrer, at indlgseren kan opfylde sin forpligtelse til
udbetaling af indlgsningssummen, uanset om minoritetskapitalejeren er opmaerksom
eller ej pa sin ret til at modtage midlerne. Deponering er dermed en procedure, der sik-
rer, at indlgsning kan gennemfgres uden minoritetskapitalejerens medvirken, sa& den
indlgsende majoritetskapitalejer ikke blokeres i sine videre planer for selskabet. Der
ligger ikke i den praktiske gennemfgrelse af indlgsningen efter de geeldende regler pa
dette stadie en mulighed for, at minoritetskapitalejeren kan modsaette sig indlasningen
eller gere indsigelser. Beskyttelse af minoritetskapitalejeren tilgodeses ved procedurer,
der gar forud for deponeringen af indlgsningssummen.

Nar kapitalandele er registrerede i en vaerdipapircentral, er der tilknyttet afviklingskonti til
de enkelte depoter. Disse konti anvendes i forbindelse med udbytteudbetalinger og salg
af aktier mv. | forslaget fra Finans Danmark taenkes afviklingskontoen anvendt ogsa fil
udbetaling af indlgsningssummen ved tvangsindlgsning efter SEL § 70. Den eksisteren-
de deponeringsprocedure indebaerer administration og tunge papirgange — bade for den
indlgsende kapitalejer, selskabet og de pengeinstitutter, der deltager i processen. Samti-
digt er der ikke ved deponering nogen hgj grad af sikkerhed for, at de nu indlgste kapi-
talejere bliver opmeaerksomme pa, at indlgsningen er sket.

Forslaget om en alternativ procedure, der anvendes, nar kapitalandele er registreret i en
veerdipapircentral, vil medfgre en administrativ lettelse, samtidigt med at den vil sikre, at
den indlgste kapitalejer hurtigere far radighed over indlgsningssummen. Finans Dan-
mark anfgrer, at dette dermed ogséa kan medfare, at investorerne hurtigere far geninve-
steret indlgsningssummen og dermed undgar, at midlerne star deponeret til lav eller
ingen rente.

Selskabslovens § 72 er bygget op omkring deponeringslovens krav. Disse krav sikrer for
det farste, at indlgsningssummen kun kan udbetales til de indlgste minoritetskapitalejere.
For det andet muligger proceduren, at den indlgsende majoritetskapitalejer kan frigere
sig fra sin betalingsforpligtelse og gennemfare indlgsningen, ogsa selvom en eller flere
minoritetsaktionzerer ikke medvirker aktivt. Endelig sikrer deponeringsloven for det tred-
je, at indlgsningssummen placeres tilstraekkeligt sikkert. Et forslag til en alternativ be-
stemmelse skal kunne varetage de samme tre hensyn.
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Godkendte veaerdipapircentraler er i forbindelse med andre typer af transaktioner gearet
til at sikre, at kontanter og veerdipapirer udveksles effektivt og sikkert ("payment vs. deli-
very”). De to fgrste hensyn bag deponeringsproceduren kan dermed varetages ved at
gere brug af de processer, som netop veerdipapircentraler leverer i forbindelse med
andre transaktioner af dematerialiserede vaerdipapirer.

| forhold til det tredje hensyn naevnt ovenfor geelder det, at nar kapitalandele er udstedt
via en veerdipapircentral, kan indlgsningssummen straks fordeles til de rette ejere via de
kontofgrende institutter. Derfor skal den alternative procedure fgrst og fremmest sikre, at
den indlgsende kapitalejer er effektivt afskaret fra at traekke indlgsningssummen tilbage,
nar denne farst er stillet til radighed for indlgsningen i det kontofarende institut.

Anbefaling

Det foreslas, at selskabslovens § 72 aendres, saledes at indlgsning af minoritetskapital-
ejere i selskaber, hvis kapitalandele er udstedt gennem en godkendt veaerdipapircentral,
kan forega uden deponering af indlgsningssummen. Det foreslas dermed, at udbetaling
af indlasningssummen til den eller de indlgste kapitalejere kan ske via veerdipapircentra-
len og de kontofgrende institutter.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen

Der vurderes at vaere administrative lettelse ved en gennemfgrelse af anbefalingen pa
under 4 mio. kr. arligt. Der kan imidlertid veere gvrige efterlevelseskonsekvenser relateret
til den alternative forrentning af de penge, der ligger i depot, i stedet for at veere til radig-
hed for kapitalejeren.

5.3.13 Databeskyttelse — Reglerne om videregivelse og samtykke i lov
om finansiel virksomhed
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anferer, at videregivelsesreglerne i lov om finansiel virksomhed
kapitel 9 bar ophaeves, sa finansielle virksomheders videregivelse af personoplysninger
reguleres af databeskyttelsesforordningen og den nye databeskyttelseslov. Alternativt
bgr videregivelsesreglerne preeciseres, sa det fremgar, at reglerne ikke regulerer andre
behandlingsformer end videregivelse, og sa det fremgar af bemaerkningerne til bestem-
melsen, at vurderingen af, om en videregivelse er berettiget eller ej, skal fortolkes i over-
ensstemmelse med databeskyttelsesforordningen. Forsikring & Pension anfgrer desu-
den, at lov om finansiel virksomhed §§ 121 og 123 som minimum bgr opheseves, og at
kravet om skriftligt samtykke i § 123 er udtryk for overimplementering.

Finans Danmark finder, at det er vigtigt, at hvis der skal foretages en kortlaegning af
samspillet mellem videregivelsesreglerne i lov om finansiel viksomhed og den nye data-
beskyttelsesforordning/databeskyttelseslov, s& skal denne kortlaegning omfatte hele
kapitel 9, farend der tages beslutning om evt. ophaevelse af bestemmelser herunder §
123. Hvis det overvejes at ophaeve en eller flere bestemmelser i kapitel 9, bar det ske pa
en sadan made, at aendringerne er neutrale i forhold til den juridiske organisering af
institutterne.

Bemaerkninger til forslaget

Det fglger af databeskyttelsesforordningens artikel 6, stk. 2 og 3, at det er muligt at op-
retholde eller indfgre nationale regler i henhold til forordningen, hvilket fglger af Justits-
ministeriets betaenkning nr. 1565 (Databeskyttelsesforordningen — og de retlige rammer
for dansk lovgivning). Det betyder blandt andet, at reglerne i kapitel 9 i lov om finansiel
virksomhed antages at kunne opretholdes som national regulering. Lov om finansiel
virksomhed §§ 117-123 er saledes sektorregulering i forhold til den eksisterende per-
sondatalov og til den kommende regulering i form af databeskyttelsesforordningen og
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den nye databeskyttelseslov, som traeder i kraft den 25. maj 2018, for sa vidt angar vide-
regivelse af oplysninger om fysiske personer.

Videregivelsesreglerne i lov om finansiel virksomhed medfarer, at Finanstilsynet kan fare
tilsyn med finansielle virksomheders videregivelse af personoplysninger. En kompeten-
ce, som ellers kun ville veere tillagt Datatilsynet efter databeskyttelsesforordningen.

Det fglger af § 117 i lov om finansiel virksomhed, at ansatte, bestyrelsesmedlemmer og
en rakke andre personer, der er tilknyttet en finansiel virksomhed, ikke uberettiget ma
videregive eller udnytte fortrolige oplysninger, som de under udgvelsen af deres hverv er
blevet bekendt med. Baggrunden for den strenge hemmeligholdelsespligt er, at kunder-
ne i finansielle virksomheder ofte betror virksomheden adskillige oplysninger af privat og
personlig karakter, som ellers ikke udleveres til andre.

Finansielle virksomheder kan videregive oplysninger, hvis der foreligger et samtykke,
hvis der foreligger en lovmeessig forpligtelse, eller hvis videregivelsen efter en konkret
vurdering er berettiget, jf. § 117 i lov om finansiel virksomhed. Nar databeskyttelsesfor-
ordningen ftraeder i kraft, vil hensynene i databeskyttelsesforordningens artikel 6 blive
inddraget i vurderingen af, om en videregivelse er berettiget.

Det skal bemaerkes, at reglerne i lov om finansiel virksomhed kapitel 9 alene omhandler
videregivelse og udnyttelse af fortrolige oplysninger, og dermed ikke omhandler andre
behandlingsformer, herunder indsamling af oplysninger, som derfor reguleres af den
generelle persondataregulering.

Det folger af § 121 i lov om finansiel virksomhed, at oplysninger om en privatkunde ikke
mé videregives til brug for markedsfgring eller radgivning, medmindre kunden har givet
samtykke hertil.

§ 123 i lov om finansiel virksomhed stiller krav om, at samtykke til videregivelse skal
afgives i skriftlig form. Kravet om skriftligt samtykke er et udtryk for en sektorspecifik
regel for finansielle virksomheder, idet den gaeldende persondatalovs samtykkeregel ikke
indeholder et udtrykkeligt krav om skriftlighed. Skriftlighedskravet i § 123 kan ifglge be-
meerkningerne til bestemmelsen opfyldes ved brug af digitale lgsninger.

Ifelge Justitsministeriets betaenkning nr. 1565 er det efter den geeldende persondatalov
et krav, at den dataansvarlige skal veere i stand til at bevise, at der er afgivet det forngd-
ne samtykke. Der kan saledes veere tale om savel skriftligt som mundtligt samtykke fra
den registrerede, ligesom samtykket ogsa vil kunne gives digitalt. Betaenkningen henvi-
ser i samme forbindelse til bemaerkningerne til samtykkebestemmelsen i persondatalo-
ven, hvoraf det fremgar, at "Da bevisbyrden for, at der foreligger et samtykke, som opfyl-
der lovens krav, pahviler den dataansvarlige, anbefales det dog, at et samtykke i videst
muligt omfang afgives skriftligt’. I1falge betaenkningen aendrer databeskyttelsesforordnin-
gen ikke formelt den dataansvarliges bevisbyrde for, at der foreligger et samtykke. Det
fremgar endvidere af Justitsministeriets og Datatilsynets vejledning om samtykke: "Et
samtykke ber derfor i videst mulige omfang afgives skriftligt eller p& anden made, som
kan bevises.”

Arbejdsgruppen har overvejet, pa hvilkken made samspillet mellem de nye persondata-
regler og kapitel 9 i lov om finansiel virksomhed, der indeholder regler om videregivelse

af fortrolige oplysninger, sikres.

En mulighed er at underkaste hele kapitel 9 en naermere analyse.
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En anden mulighed er at ophaeve § 123, da der alene er tale om et formkrav, og herefter
gennemfere en analyse af samspillet mellem de mere materielle regler om videregivelse
i kapitlet og persondataforordningen.

En ophaevelse af § 123 vil medfgre, at det fremadrettet vil vaere databeskyttelsesforord-
ningens betingelser for samtykke, der finder anvendelse for samtlige finansielle virksom-
heder i forhold til videregivelse af oplysninger om fysiske personer. Det geelder uanset
den juridiske organisering af de finansielle virksomheder, herunder pengeinstitutterne.
Der er ikke et skriftighedskrav til samtykke i databeskyttelsesforordningen, men bevis-
byrden for, at der er afgivet et samtykke, pahviler virksomheden (den dataansvarlige).
Ved en opheevelse af § 123 vil Datatilsynet vaere enekompetent til at behandle klager om
samtykke og til at yde vejledning til de finansielle virksomheder om kravene til et gyldigt
samtykke, for sa vidt angar videregivelse af oplysninger om fysiske personer. Ligeledes
vil det i forbindelse med behandling af sager om videregivelse af oplysninger om fysiske
personer efter reglerne i kapitel 9 i lov om finansiel virksomhed veere Datatilsynet, der
vurderer, om der foreligger et gyldigt samtykke.

Anbefaling

Det foreslas, at § 123, som blandt andet handler om formkrav til samtykke, i lov om fi-
nansiel virksomhed ophzeves. Det foreslas desuden, at der gennemfares en kortleegning
af samspillet mellem videregivelsesreglerne i lov om finansiel virksomhed og i de nye
databeskyttelsesregler med henblik pa at fijerne eventuel unadvendig sektorregulering. |
kortlaegningen bgr indga en vurdering af, om det vil vaere muligt og hensigtsmaessigt at
udvide muligheden for at udveksle oplysninger til brug for risikostyring mellem forbundne
finansielle virksomheder uanset deres juridiske organisering.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet i forbindelse med den endelig
udmeantning af anbefalingen vil lettelserne blive vurderet og kvantificeret naermere.

5.3.14 Arbejdsdelingen mellem bestyrelse og direktion
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anfgrer, at ansvaret i forsikringsselskaberne for at udarbejde de
"policies” (oversat til "politikker”), som neevnes i Solvens ll-reguleringen, bgr flyttes fra
bestyrelsen til direktionen, sa bestyrelserne far mere tid til strategisk arbejde.

Bemaerkninger til forslaget

Forpligtelsen til at udarbejde "policies” fremgar af Solvens lI-direktivet og fglger ogsa af
flere artikler i Solvens ll-forordningen. Ordet "policy” er konsekvent oversat i de officielle
danske sprogversioner af direktivet og forordningen med ”politik”. Solvens |l-direktivets
krav om politikker er implementeret i bekendtggrelse om ledelse og styring af forsik-
ringsselskaber m.v. Det folger saledes af § 3, stk. 1, nr. 2, og § 5, at et forsikringssel-
skabs bestyrelse skal udarbejde en raekke politikker.

Kravet er en uddybning af lov om finansiel virksomhed § 70, stk. 1, nr. 3, hvorefter besty-
relsen har pligt til at "fastlaegge politikker for, hvorledes virksomheden skal styre hver af
virksomhedens veesentlige aktiviteter og de risici, der er knyttet hertil, under hensynta-
gen til samspillet mellem disse”.

Formalet med at palaegge bestyrelsen pligt til at udarbejde (det vil sige i praksis godken-
de) selskabets politikker er at sikre, at de overordnede regler, som selskabet skal styres
efter, bliver fastlagt pa overste ledelsesniveau ligesom selskabets forretningsmodel og
strategi. Det har i alle ledelsesbekendtggrelserne veeret bestyrelsens ansvar at udarbej-
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de politikker, ogsa fer Solvens II-direktivet blev implementeret. Direktionen har derimod
ansvar for forretningsgangene, som udmgnter politikkerne.

Ifglge Solvens Il-direktivet skal en raekke af disse politikker godkendes af selskabets
"administrations-, ledelses- eller tilsynsorgan”. Begrebet er en fellesbetegnelse i Sol-
vens ll-reguleringen for de enkelte medlemslandes ledelsesorgan afheengigt af ledelses-
system.

Der anvendes forskellige ledelsesstrukturer i EU-medlemsstaterne. Definitionerne i EU-
reguleringen tager sigte pa at omfatte alle eksisterende strukturer og bergrer ikke den
almindelige kompetencetildeling i overensstemmelse med national selskabsret. Det er
derfor overladt til de nationale myndigheder at implementere begrebet i overensstem-
melse med national selskabsret.

Begrebet "administrations-, ledelses- eller tilsynsorgan” er i en dansk kontekst bestyrel-
sen og/eller direktionen. Det fgrer til, at der ved implementering af krav til selskabets
administrations-, ledelses- eller tilsynsorgan skal tages stilling til, om kravet skal palaeg-
ges bestyrelsen og/eller direktionen. Det fglger af selskabsloven § 115, at en bestyrelse
skal varetage den overordnede og strategiske ledelse af selskabet. Neesten alle obligato-
riske politikker vedrarer vaesentlige omrader, hvorfor fastlaeggelse af rammen herfor ma
anses for at indga i den overordnede og strategiske ledelse. En aendring, hvorefter direk-
tionen far ansvaret for politikker, der beragrer den overordnede og strategiske ledelse af
virksomheden, vil bryde veesentligt med den gaengse arbejdsfordeling efter dansk sel-
skabsret mellem bestyrelse og direktion. Enkelte politikker kan imidlertid have karakter af
forretningsgange og behgver ikke ngdvendigvis vaere bestyrelsesgodkendte. Dette gar
sig i hvert fald geeldende for politik for indberetning af oplysninger til Finanstilsynet. Et
sadant dokument bar efter en konkret vurdering af kravene til indholdet kunne udarbej-
des som en forretningsgang, som alene skal godkendes af direktionen.

Der henvises til pkt. 5.4.13.2 om overimplementering, hvor arbejdsgruppen anbefaler, at
de eksisterende ledelsesbekendtgarelser analyseres neermere med henblik pa yderlige-
re deregulering.

Anbefaling

Det foreslas, at direktivkrav om en “politik” skal kunne implementeres som krav om en
“forretningsgang” i bekendtgarelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber m.v.,
nar dokumentet ikke er en del af den overordnede eller strategiske ledelse. Det foreslas
som konsekvens heraf, at § 5, stk. 3, nr. 6, i bekendtgerelse om ledelse og styring af
forsikringsselskaber m.v. om en indberetningspolitik tilpasses ved en sendringsbekendt-
gorelse.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen

Der er estimeret et lettelsespotentiale p& under 4 mio. kr. arligt. Lettelsespotentialet
afhaenger af, hvor mange dokumenter, der i forbindelse med udmgntningen af anbefalin-
gen, fremadrettet ikke leengere vil veere en del af den overordnede og strategiske ledel-
se.

5.3.15 Przamieopkraevningsproceduren efter forsikringsaftaleloven
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anfgrer, at tiden fra afsendelse til modtagelse af opkreevninger,
rykkere, varsler om opsigelse eller tilsvarende formelle skrivelser er forleenget som falge
af postaftalen. Det betyder en forlaengelse af den tid, der kan ga fra forsikringsselskabet
afsender en formel skrivelse, til sagsbehandlingen kan fortsaette, da forsikringsaftalelo-
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vens frister regnes fra modtagelse af pakravet, jf. forsikringsaftalelovens § 33, stk. 1.
Forlzengelsen kan veere op mod 5-7 dage.

Pa den baggrund foreslar Forsikring & Pension, at fristerne i forsikringsaftaleloven for-
kortes, eller at der indferes et digitalt alternativ til forsendelser med post.

Bemarkninger til forslaget

Efter forsikringsaftalelovens § 12, stk. 1, skal preemien betales senest 21 dage efter
selskabets pakrav herom. Efter forsikringsaftalelovens § 13, stk. 1, 1. pkt., kan selskabet,
hvis praemien ikke betales rettidigt, opsige forsikringsaftalen med den virkning, at aftalen
opharer, hvis praemien ikke er betalt senest 21 dage efter opsigelsen.

Det fglger af forsikringsaftalelovens § 33, stk. 1, at meddelelser fra selskabet til forsik-
ringstageren eller den sikrede ferst bliver virksomme, nar de modtages af denne, med-
mindre det skyldes undladelse af at anmelde flytning eller andet forhold hos modtageren,
at meddelelsen ikke kommer rettidigt frem. | sa fald indtreeder retsvirkningen af medde-
lelsen dagen efter, at den under normale forhold ville veere kommet den pagaeldende i
haende.

Forsikringsaftalelovens frister er fastsat med henblik pa at give forsikringstager en rime-
lig tid til at reagere pa forsikringsselskabets henvendelser. Konsekvenserne af manglen-
de reaktion kan veere alvorlige for forsikringstageren. Uanset om et brev med et pakrav
efter postaftalen er laengere tid om at na frem, bgr dette ikke komme forsikringstageren
til skade, idet forsikringstageren stadig har brug for rimelig reaktionstid.

Fristerne i forsikringsaftaleloven geelder uanset, hvilken metode selskabet anvender til
forsendelse. Det er saledes den samme frist, der gaelder, hvis forsikringsselskabet sen-
der pakrav elektronisk til forsikringstageren. Hvis en finansiel virksomhed @nsker at ned-
bringe sagsbehandlingstiderne i forbindelse med forsendelser, der er underlagt frister i
eksempelvis forsikringsaftaleloven, har virksomhederne mulighed for at aftale brug af
digital post med deres kunder. | pkt. 5.2.8 anbefaler arbejdsgruppen, at det preeciseres i
lov om finansiel virksomhed, at finansielle virksomheder kan sende digital post til kunder
med kundernes passive accept.

Anbefaling

Pa baggrund af overvejelserne om hensyn til forbrugerens mulighed for at forholde sig til
et fremsendt pakrav, anser arbejdsgruppen det ikke hensigtsmeessigt at aendre pa fri-
sterne i FAL. | forhold til Forsikring & Pensions gnske om en digital lasning pa problem-
stillingen henvises til pkt. 5.2.8.

5.3.16 Hvidvask og register over politisk eksponerede personer
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anfarer, at listen over politisk eksponerede personer (PEP’er), som
er offentliggjort i medfgr af hvidvasklovens § 18, stk. 7, bar indeholde falgende oplysnin-
ger:

1) Den politisk eksponerede persons fadselsdato
2) Oplysninger om PEP’ens neertstdende
3) Markering af eendringer i en kortere periode.

Bemarkninger til forslaget

Det fremgar af hvidvasklovens § 18, stk. 7, at erhvervsministeren farer og offentligger en
liste med navne pa politisk eksponerede personer. Definitionen af en politisk eksponeret
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person (PEP) fremgar af hvidvasklovens § 2, nr. 8. Baggrunden for hvidvasklovens § 18,
stk. 7, er, at det skal vaere nemmere for de virksomheder og personer, der er omfattet af
hvidvaskloven, at identificere, hvem af deres kunder der er PEP, og hvem der ikke er.

Forste opleeg til en liste indebar, at listen over politisk eksponerede personer kun ville
indeholde oplysninger om navn og hverv, ligesom listen kun ville indeholde oplysninger
om aktuelle politisk eksponerede personer. En person, der saledes ikke leengere besad
en stilling, som defineret i hvidvasklovens § 2, nr. 8, ville sdledes blive fiernet fra listen.

Efterfalgende er det valgt at supplere oplysningerne pa listen, saledes at den ogsa inde-
holder PEP’ernes fadselsdato. Det farste forslag fra Forsikring & Pension er saledes i
dag imgdekommet.

For s& vidt angar forslaget om, at listen ogsa skal indeholde oplysninger om PEP’ens
naertstdende, er det vurderingen, at der ikke er hjemmel i hvidvaskloven til at fare en liste
over disse personer. Neertstdende og naere samarbejdspartnere er i lovgivningen ikke
medtaget pa listen, da hensynet til den enkelte naertstdende eller neere samarbejdspart-
neres beskyttelse af personoplysninger vurderes at vaegte hgjere end farelsen af en
offentlig liste.

Finanstilsynet har offentliggjort en vejledning til reglerne om politisk eksponerede perso-
ner. Heraf fremgar, hvilke foranstaltninger virksomhederne skal treeffe for at identificere
nzertstdende til en PEP’er. Virksomhederne kan blandt andet veelge en ekstern virksom-
hed til at sta for at samle alle oplysninger om neertstaende. En sadan ordning vil veere
omfattet af reglerne om outsourcing og vil skulle iagttage persondatareglerne.

For sa vidt angér forslaget om markering af aendringer, er det besluttet, at der skal fgres
en liste over de personer, der ikke lsengere er PEP. | praksis og for at lette anvendelsen
fares listen i en separat fane i det samme regneark som PEP-listen pa Finanstilsynets
hjemmeside. Dette betyder, at nar en person ikke leengere har en aktuel status som
politisk eksponeret person, bliver vedkommendes oplysninger fgrt over pa den separate
liste, hvor personen vil sta i 12 maneder. PEP-listen indeholder nu desuden oplysning
om, hvornar personen er optaget pa listen. Det tredje forslag fra Forsikring & Pension er
saledes ogsa imgdekommet.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder ikke anledning til rejse spgrgsmalet om, hvorvidt den netop ud-
sendte PEP-liste ogsa skal indeholde oplysninger om PEP’ens neertstdende.

5.3.17 Proportionalitet for forsikringsselskaber
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension anfgrer, at Finanstilsynet i for hgj grad har fokus pa at sikre, at
forsikringsselskaberne efterlever alle bestemmelser i lov om finansiel virksomhed med
tilhgrende bekendtgarelser og krav i Solvens |l-forordningen. Forsikring & Pension me-
ner, at Finanstilsynet i starre omfang bgr tage hensyn til arten, omfanget og kompleksite-
ten af det enkelte selskab, inden Finanstilsynet pabyder et selskab at efterleve nogle
regler, som ikke er relevante for det pageeldende selskab, uanset at selskabet er under-
lagt de pageeldende regler. Forsikring & Pension bemaerker, at Finanstilsynets manglen-
de anvendelse af proportionalitet i tilsynsvirksomheden medferer et ekstra ressource-
traeek pa forsikringsselskaberne, som Forsikring & Pension betragter som overimplemen-
tering.

Som eksempel pa manglende proportionalitet i tilsynsvirksomheden naevner Forsikring &
Pension, at Finanstilsynet ikke tillader, at sma og mellemstore forsikringsselskaber an-
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vender proportionalitet i forbindelse med opgearelse af solvenskapitalkravet, selvom dette
ifelge Forsikring & Pension er muligt i henhold til Solvens II-forordningen. Forsikring &
Pension naevner blandt andet, at den nuveerende metode bag renterisikomodulet i Sol-
vens lI-forordningen er ungdigt kompleks, og at sma pensionskasser bgr have mulighed
for at anvende samme forenklede metode til beregning af renterisikoen som captive
forsikringsselskaber. Herudover bemaerker Forsikring & Pension, at der i starre omfang
ber anvendes proportionalitet i forhold til det pakreevede indhold af de rapporter om
solvens og finansiel situation (SFCR), som forsikringsselskaberne arligt skal offentligga-
re. Endelig anfgrer Forsikring & Pension, at der ogsa bgr anvendes proportionalitet i
forhold til de uddybende oplysninger, som forsikringsselskaberne skal indsende til Fi-
nanstilsynet i forbindelse med offentligggrelse af den arlige rapport om solvens og finan-
siel situation (RSR).

Bemarkninger til forslaget

Finanstilsynet er i lov om finansiel virksomhed palagt et generelt ansvar for at sikre, at
blandt andet forsikringsselskaber efterlever de regler, som de er underlagt i henhold til
lov om finansiel virksomhed, regler udstedt i medfer her samt forordninger udstedt i
medfar af Solvens |l-direktivet. Finanstilsynet skal ved tilrettelaeggelsen af tilsynsvirk-
somheden varetage beskyttelsen af forsikringstagernes interesser.

Finanstilsynet er som en offentlig forvaltningsmyndighed underlagt et generelt proportio-
nalitetsprincip i sagsbehandlingen, hvilket medfgrer, at Finanstilsynets afggrelser skal
sta i et rimeligt forhold til formalet, og at en mere bebyrdende afgarelse ikke ma benyt-
tes, nar et mindre bebyrdende indgreb er tilstraekkeligt. Proportionalitet kan anvendes i
sager, hvor Finanstilsynet er overladt et forvaltningsretligt sken. Skannet kan efterpraves
i Erhvervsankenaevnet og ved domstolene.

Proportionalitet er et grundlaeggende princip i Solvens llI-reguleringen og var et emne i
forbindelse med implementeringen af Solvens lI-direktivet Proportionalitetsprincippet i
Solvens ll-reguleringen er grunden til, at der i dag skelnes mellem gruppe 1-
forsikringsselskaber (de forsikringsselskaber, der er omfattet af Solvens ll-reguleringen),
og gruppe 2-forsikringssselskaber (de forsikringsselskaber, der ikke er omfattet af Sol-
vens ll-reguleringen, og som derfor er underlagt lempeligere krav). Proportionalitetsprin-
cippet i Solvens ll-reguleringen er ligeledes grunden til, at der er udstedt en reekke be-
kendtgerelser, der pa bestemte omrader giver Finanstilsynet mulighed for at lempe krav
mv. pa baggrund af arten, omfanget og kompleksiteten af et forsikringsselskabs risici og
aktiviteter.

Ifglge Solvens lI-direktivet kan forsikrings- og genforsikringsselskaber foretage en for-
enklet beregning for et bestemt undermodul eller risikomodul, nar arten, omfanget og
kompleksiteten af de risici, de star overfor, berettiger det, og nar det vil vaere uforholds-
maessigt byrdefuldt at forlange, at alle forsikrings- og genforsikringsselskaber skal an-
vende standardformlen. Stort set alle produkter inden for livsforsikringsvirksomhed er
komplekse, og af den grund er beregningen af solvenskapitalkravet ikke blevet omfattet
af proportionalitet. Hertil kommer, at netop renterisikoen udger et betydeligt omfang i
mange forsikringsselskaber, hvorfor beregningen af renterisikoen ikke er omfattet af
proportionalitet. Ligeledes skal informationen i SFCR og RSR afspejle arten, omfanget
og kompleksiteten af det pagaeldende selskabs virksomhed og navnlig de risici, der
knytter sig til denne virksomhed. Det bemezerkes i den forbindelse, at indholdet af rappor-
terne er neermere reguleret i Solvens ll-forordningen.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet fortsat har fokus pa proportionalitet i de sammenhaenge,
hvor direktiv- og forordningstekster ikke er til hinder herfor. Det gaelder generelt, og der-
med bade i forhold til blandt andet forsikringsselskaber og penge- og realkreditinstitutter
mv.
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5.3.18 Indskyder- og investorgarantifonden (Garantiformuen)
Forslaget er stillet af Den danske Fondsmaeglerforening.

Den danske indskyder- og investorgarantiordning (Garantiformuen) er organiseret i 4
afdelinger; "pengeinstitutafdelingen”, "realkreditafdelingen”, “restruktureringsafdelingen”
og "fondsmaeglerselskabsafdelingen”. Fondsmaeglerselskabsafdelingen omfatter fonds-
maeglerselskaber samt investeringsforvaltningsselskaber og forvaltere af alternative
investeringsfonde, som har en begraenset tilladelse til at udfgre de aktiviteter, som
fondsmeeglerselskaber kan udfgre. Investeringsforvaltningsselskaber og forvaltere af
alternative investeringsfonde kan saledes ikke fa en fuld tilladelse som fondsmeeglersel-

skab ved siden af deres tilladelse som forvaltningsselskab.

Fondsmaeglerforeningen anbefaler, at den gseldende ordning med en fondsmeeglersel-
skabsafdeling, som omfatter andre selskabstyper end fondsmaeglerselskaber, skal aen-
dres.

Dette begrundes med, at de omfattede selskaber har vidt forskellige forretningsmodeller
og risikoprofiler. Med den nuveerende ordning har fondsmeeglerselskaber saledes en
risiko mod og potentiel haeftelse for selskaber, hvis aktiviteter indebaerer en stgrre risiko
for kunders indskud, end fondsmaeglerselskabers aktiviteter gar.

| tilfeelde af et sammenbrud af et af disse avrige selskaber er der samtidig risiko for, at
der kan vaere en afsmittende effekt pa kunders og investorers opfattelse af den med
fondsmeeglerselskaber forbundne risiko, safremt fondsmaeglerselskabsafdelingen skal
daekke tab for kunder hos andre selskaber end fondsmeeglerselskaber.

Bemarkninger til forslaget

Investeringsforvaltningsselskaber kom ind i lov om en garantifond for indskydere og
investorer i forbindelse med en starre lovreform pa det finansielle omrade, hvor man
ophaevede en raekke branchespecifikke love og i videst muligt omfang sidestillede
fondsmeeglerselskaber og investeringsforvaltningsselskaber. Dette var ogsa baggrunden
for, at lovgiver lod investeringsforvaltningsselskaberne indga i den davaerende Garanti-
fonds (i dag Garantiformuens) fondsmaeglerselskabsafdeling. Forvaltere af alternative
investeringsfonde er medtaget i lov om en garantifond for indskydere og investorer i
forbindelse med implementeringen i dansk ret af FAIF-direktivet, som foreskriver, at
forvaltere af alternative investeringsfonde er omfattet af en investorgarantiordning. Det
bemaerkes, at det alene er den del af forvaltningsselskabernes aktivitet, der er feelles for
forvaltningsselskaberne og fondsmaeglerselskaber, der er omfattet af Garantiformuen.

Anbefaling
Pa baggrund af ovenstaende vurderer arbejdsgruppen ikke, at den nuvaerende organise-
ring af begge i fondsmeeglerselskabsafdelingen skal sendres.

5.3.19 Fastsaettelse af bidrag fra fondsmaglerselskaber til Garantiformu-
en beregnet pa baggrund af vardipapirer, der er i depot andet-
steds

Forslaget er stillet af Den danske Fondsmaeglerforening.

Kunders veerdipapirer, som er i depot i et pengeinstitut, og som et fondsmaeglerselskab

har fuldmagt til at administrere (veerdipapirer i depot andetsteds), er daekket af bade
fondsmaeglerskabets og pengeinstituttets tilslutning og betaling til Garantiformuen.
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Fondsmaeglerforeningen anferer, at reglerne for Garantiformuen er en overimplemente-
ring af Direktiv om investorgarantiordninger, idet EU-reglerne ikke stiller krav om, at der
for vaerdipapirer, der er i depot andetsteds, skal ske dobbelt risikoafdeekning i regi af
Garantiformuen. Fondsmaeglerforeningen foreslar, at parameteret veerdipapirer opbeva-
ret i depot andetsteds udgar af beregningsgrundlaget fra Fondsmaeglerselskaber.

Bemarkninger til forslaget

Direktiv 97/9/EF om investorgarantiordninger er implementeret i lov om en indskyder- og
investorgarantiordning, jf. lovbekendtggrelse af 8. juli 2015 samt bekendtggrelse om en
indskyder- og investorgarantiordning og bekendtggrelse om Garantiformuens daekning af
indskydere og investorer. Direktivet er udtryk for en minimumsharmonisering og fastsaet-
ter saledes de krav, medlemslandene som minimum skal opfylde.

Investorgarantiordningen varetages i Danmark af Garantiformuen, der finansieres ved
bidrag fra de institutter, der er omfattet af ordningen.

Garantiformuen daekker bade pengeinstitutters og fondsmaeglerselskabers handel med
og opbevaring af veaerdipapirer for kunder. Den overvejende del af danske kunder i
fondsmaeglerselskaber modtager radgivning eller portefaljepleje fra fondsmaeglerselska-
bet uden at fgre deres vaerdipapirdepot og pengekonto i fondsmaeglerselskabet. Kun-
derne farer i stedet veerdipapirdepotet og pengekontoen i et pengeinstitut. Pa grundlag
af et samtykke fra kunden kan fondsmaeglerselskabet instruere pengeinstituttet om at
kebe og seelge veerdipapirer pa vegne af kunden samt heeve og indseette kgbs-
/salgsbelgbet pa kundens pengekonto.

Veaerdipapirer, som et fondsmaeglerselskab har samtykke til at administrere, og som er i
depot i et pengeinstitut, er daekket i henhold til fondsmaeglerselskabets tilslutning til Ga-
rantiformuen. Veerdipapirerne indgéar i beregningen af fondsmeeglerselskabets bidrag til
Garantiformuen, som veerdipapirer fondsmaeglerselskabet administrerer for kunder (i
depot andetsteds). Veerdipapirer i depot andetsteds indgar dog i bidragsberegningen
med en lavere vaegt end veerdipapirer, som fondsmaeglerselskabet selv farer depot for.

Veerdipapirerne, som opbevares i pengeinstituttet, er ligeledes omfattet af daekning i
Garantiformuen i henhold til pengeinstituttets tilslutning til Garantiformuen og indgar
derfor ogsa i beregningen af pengeinstituttets bidrag.

Kundens veerdipapirer, som fondsmaeglerselskabet administrerer for kunder via depot
andetsteds, er derfor deekket under Garantiformuen, bade via pengeinstituttets og
fondsmaeglerselskabets tilslutning til Garantiformuen. Det sikrer kunderne imod fejl i
registreringer af ejerskab eller svigagtige forhold fra pengeinstituttets eller fondsmaegler-
selskabets side, der indebaerer, at kunderne ikke kan fa udleveret deres vaerdipapirer.

Anbefaling

Det foreslas, at opkraevningsmodellen for Garantiformuens fondsmeeglerselskabsafde-
ling @endres i forbindelse med arbejdet med den risikojusterede bidragsmodel for penge-
institutter, saledes at parameteret veerdipapirer opbevaret i depot andetsteds udgar af
beregningsgrundlaget for fondsmaeglerselskaber.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der vurderes at vaere administrative lettelser ved en gennemfarelse af anbefalingen pa
under 4 mio. kr. arligt.

5.3.20 Frister for indsendelse af likviditets- og solvensbehovsopgerelse
(ILAAP og ICAAP)

Forslaget er stillet af Lokale Pengeinstitutter.
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Lokale Pengeinstitutter anfgrer, at Finanstilsynet ikke har ensartet fristerne for indsen-
delse af ICAAP og ILAAP med henblik pa at opna en EU-konform tilgang, som vil vaere
30. april, men har fastholdt en tidligere dansk indberetningsfrist pa 45 arbejdsdage efter
arsskiftet. Lokale Pengeinstitutter finder dette uhensigtsmaessigt, da fristerne for regn-
skabsindberetning (KRGS og KRGC) er EU-konform.

Bemarkninger til forslaget

Der findes ingen EU-regulering pa omradet, men ECB har valgt at anvende den 30. april
som indberetningsfrist. Fra dansk side er indberetningsfristen for ICAAP forankret i § 14,
stk. 7, i bekendtgegrelse om opgegrelse af risikoeksponeringer, kapitalgrundlag og sol-
vensbehov. Indberetningsfristen for ILAAP er forankret i vejledning om opggrelse og
vurdering af likviditetsposition og likviditetsrisici for kreditinstitutter. Fristen er 45 bankda-
ge efter arsskiftet. Finanstilsynet har ud fra proportionalitetshensyn fastlagt, at gruppe 4-
institutter ikke skal indberette ILAAP og ICAAP.

Indberetningen dokumenterer virksomhedernes egne processer, henholdsvis dokumen-
tation for solvensbehovsopggrelsen (ICAAP) og dokumentation for opgarelse og vurde-
ring af likviditetsposition og likviditetsrisici (ILAAP), og indberetningerne understatter
Finanstilsynets risikovurdering af virksomhederne. Indberetningsfristen er afstemt med
de tilsynsprocesser Finanstilsynet ivaerksaetter pa grundlag af en raeekke @vrige indberet-
ninger, herunder arsindberetning af regnskaber, indberetning af kapital- og likviditetspo-
sitioner, store eksponeringer mv. Flere af disse indberetninger ligger med frister noget
tidligere end ICAAP/ILAAP-dokumentationen. Fristen er dermed balanceret og afstemt
med gvrige indberetningsforpligtelser og de tilsynsprocesser, der ivaerkseettes i forlaen-
gelsen af indberetningerne, ligesom der allerede er taget proportionalitetshensyn. Insti-
tutterne har desuden selv en interesse i, at deres processer i forhold til fastlaeggelse af
solvensbehov og kapitalplanleegning ikke sker alt for sent i forhold til deres processer i
forbindelse med aflaeggelse og indberetning af arsregnskaber og kapitalopgerelser.
Opggearelsen af ICAAP og ILAAP bgr anvendes af institutterne til at gere status og tage
hgjde for forretningsmodel, risikoprofil, e&endrede markedsforhold mv. med henblik pa at
reagere hurtigt herpa, hvis det er nadvendigt.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder ikke anledning til at 2endre pa indberetningsfristerne.

5.3.21 Kreditaftaleloven § 41
Forslaget er stillet af Finans og Leasing.

Kreditaftalelovens § 41 begreenser som udgangspunkt en kreditgivers mulighed for at
kraeve en restfordring tilbagebetalt, hvis kreditten er givet i forbindelse med et forbruger-
kab med ejendomsforbehold. Kan kreditgivers tilgodehavende ikke deekkes ved tilbage-
tagning og realisering af aktivet, har kreditgiver, kun i det omfang saerlige forhold taler for
det, mulighed for at kraeve restfordringen betalt.

Finans og Leasing anferer, at dette stiller finansiering af typisk bilkab ved kreditkab
veesentligt ringere end finansiering af bilkgb via bank, hvor et misligholdt lan ikke bortfal-
der, selvom pant i den solgte bil ikke kan daekke hele fordringen.

Finans og Leasing anfarer, at navnlig i situationer, hvor brugtbilsmarkedet er under pres
— som det eksempelvis er tilfeeldet i forbindelse med registreringsafgiftsnedsaettelser —

rammes kreditgiverne i branchen hardt.

P& den baggrund foreslar Finans og Leasing, at § 41 andres, saledes at kaberen fortsat
haefter for restgeelden efter det kgbte er tilbagetaget.
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Bemarkninger til forslaget

Kreditaftaleloven regulerer aftaler om kredit til en forbruger. Formalet med kreditaftalelo-
ven er hovedsageligt at beskytte lantageren, nar denne indgar kreditaftaler med en pro-
fessionel kreditgiver. Loven har endvidere til formal at sikre, at der er den rette balance
mellem lantagere og kreditgivere, saledes at der skabes et velfungerende kreditmarked.

Kreditaftaleloven indeholder blandt andet regler om forbrugerens misligholdelse af en
kreditaftale. Det fremgar saledes af kreditaftalelovens § 41, jf. § 35, at kreditgiveren ved
forbrugerens misligholdelse af sadan aftale, nar der er taget ejendomsforbehold i den
solgte genstand, som udgangspunkt skal sgge sig fyldestgjort ved tilbagetagelse af den
solgte genstand.

Betaling af et eventuelt overskydende belgb kan kun kraeves i det omfang, saerlige om-
steendigheder taler herfor, navnlig hvis forbrugeren har udvist forssmmelighed ved bru-
gen eller opbevaringen af det kagbte eller har lagt hindringer i vejen for tilbagetagelsesfor-
retningen.

AEndringer i aktivers vaerdi som fglge af for eksempel afgiftsomleeggelser vurderes ikke
at veere tilstraekkeligt grundlag for at aendre pa den balance mellem lantagere og kredit-
givere, der er fastlagt i kreditaftaleloven. Afgiftsomlaeggelsers betydning for kreditgivers
risiko i det enkelte laneforhold bgr kunne handteres ved, at kreditgiver om ngdvendigt
felger laneforholdet teettere.

Anbefaling
Arbejdsgruppen finder ikke anledning til at sendre grundlseggende ved ejendomsforbe-
holdsinstituttet.

5.3.22 Prisoplysningsbekendtgarelsen
Forslaget er stillet af Finans og Leasing.

Finans og Leasing anfgrer, at man, da den nye markedsfgringslov blev indfgrt den 1. juli
2017, valgte ikke at viderefere saerlige nationale regler om oplysning af priser pa lane-
og kredittilbud ydet af andre erhvervsdrivende end finansielle virksomheder. Derfor bgr
tilsvarende bestemmelser vedrgrende udlan i prisoplysningsbekendtggrelsen §§ 5 og 6
ogsé ophaeves, da reglerne medfgrer uhensigtsmaessige byrder og ikke bgr geelde kun
for pengeinstitutter.

Bemaerkninger til forslaget

Prisoplysningsbekendtgarelsen § 5 stiller krav om, hvilke oplysninger et pengeinstitut
skal give til forbrugere i pengeinstituttets forretningslokale ved skiltning eller pa anden
tilsvarende tydelig made samt pa instituttets hjemmeside om de mest almindeligt fore-
kommende udlanskonti.

§ 6 i prisoplysningsbekendtgarelsen regulerer, at i det omfang et pengeinstitut udbyder
udlansformerne kassekredit, billan, boliglan og forbrugslan, skal instituttet — udover op-
lysningerne i § 5 — anvende standardforudsaetningerne i prisoplysningsbekendtggrelsens
bilag 1, for hver udlansform.

For flere aktgrer pa udldnsmarkedet er der ikke et naturligt incitament til at oplyse om
priserne pa produkterne, modsat hvad der ger sig geeldende for langivere, som seelger
lanetilbud i forbindelse med udbud af varer. §§ 5 og 6 er med til at sikre gennemsigtig-
hed pa udlansmarkedet for forbrugere til gavn for forbrugerbeskyttelsen. Endvidere sikrer
§ 6, at oplysningerne gives pa et ensartet grundlag, sa forbrugerne kan sammenligne lan
pa tveers af udbydere til gavn for konkurrencen pa markedet.
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Det kan dog overvejes at gennemga reglerne for at sikre, at oplysningerne er tidssva-
rende, og at forbrugerne far den relevante information, herunder se pa kravet om at
oplysninger vedrgrende udlansformerne kassekredit, billan, boliglan og forbrugslan skal
markeres med litra a-d for hver lanetype, idet denne type oplysning ikke forekommer
relevant for forbrugerne.

Endvidere bar der ses pa kravet om, at der skal angives AOP for |&n med variabelt l&ne-
belgb ved udnyttelsesgrader pa 100/50/25. Det er en regel, der ikke gaelder efter kredit-
aftaleloven.

Anbefaling

Det foreslas, at §§ 5 og 6 i bekendtgarelse nr. 1210 af 24. oktober 2010 om information
til forbrugere om priser m.v. i pengeinstitutter revideres med henblik pa at sikre, at de
oplysninger, der skal gives til forbrugerne, er tidssvarende og relevante. Det foreslas
endvidere at aendre kravet til, hvor oplysningerne om pengeinstituttets priser skal veere
tilgeengelige for forbrugerne, saledes at det er tilstraekkeligt, hvis de tydeligt fremgar af
instituttets hjemmeside.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der estimeres et lettelsespotentiale ved en gennemfarelse af anbefalingen pa under 4
mio. kr. arligt.

5.3.23 Annex IV rapportering for forvaltere af alternative investeringsfon-
de

Forslaget er stillet af Danish Venture Capital and Private Equity Association (DVCA).

Den Igbende afrapportering (bilag IV rapportering) for alternative investeringsfonde er
relativt teknisk, og omfanget er betragteligt. Indberetningen foretages via Nationalban-
kens indberetningssystem FIONA Online. DVCA anbefaler, at der sages mod forenkling i
indberetning og i de data, som skal indberettes. Rent praktisk vil det for eksempel veere
en fordel, at historiske indberetninger kan lgftes med over i nye rapporteringer. Det er
ikke tilfeeldet i dag, hvilket giver en stgrre operationel risiko og starre arbejdsbyrde hos
forvalterne. Endvidere anbefales det at indarbejde ESMA-vejledningen direkte i FIONA,
for eksempel ved at vejledningen til det enkelte felt vises i en pop-up boks, nar musen
bevaeges ind over.

Bemaerkninger til forslaget

Rapporteringskravet er en implementering af artikel 24 i direktivet om forvalter af alterna-
tive investeringsfonde. Forméalet med reglerne er at sikre, at der kan feres tilsyn med
virksomhederne, og at der i forbindelse hermed kan identificeres risiko i de enkelte fonde
og systemiske risici for fondene samlet.

Farste del af forslaget er allerede pa nuveerende tidspunkt en mulighed i FIONA Online,
idet det er muligt at tage udgangspunkt i en historisk indberetning, nar der foretages en
ny indberetning.

Anden del af forslaget forstds pa den made, at det er den systemmaessige udmantning
af reglerne frem for selve reglerne, der gnskes tilpasset. ESMA og Finanstilsynet udsen-
der jeevnligt vejledninger og Q&A’s pa omradet. Nationalbanken tager sig af det tekniske
omkring indberetningerne, herunder indberetningssystemet FIONA Online. Arbejdsgrup-
pen finder, at problemstillingen ber Igses ved vejledning af forvalterne af alternative
investeringsfonde.
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Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet undersager, hvordan vejledninger kan geres lettere til-
geengelige for brugerne, for eksempel i FIONA. Finanstilsynet er allerede ved at udarbej-
de en teknisk vejledning i Excel-format, som forventes offentliggjort i farste halvar 2018,
og som vil vaere en hjeelp for brugerne i forbindelse med indberetninger. En hensigts-
maessig adgang til Finanstilsynets kommende vejledning i FIONA vil yderligere veere en
hjeelp for brugerne.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.3.24 Solvens Il — Retshjzlpsforsikring
Forslaget er stillet af Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension har anfert, at den nye bekendtggrelse om retshjselpsforsikring, der
er udstedt for at sikre en tilstraekkelig og korrekt implementering af Solvens II-direktivet,
ikke er ngdvendig. Det skyldes, at der i Danmark er en seerlig ordning med feelles betin-
gelser for retshjeelpsforsikring, som har veeret geeldende siden 1. januar 1970. Forsikring
& Pension bemeerker i den forbindelse, at det oprindelige direktiv om retshjselpsforsikring
fra 1987, som nu er opheevet og viderefgrt i Solvens lI-direktivet, er behandlet og imple-
menteret i den danske ordning for retshjaelpsforsikring. Forsikring & Pension vurderer, at
en udstedelse af den foresldede bekendtgerelse i bedste fald er overfladig og kan give
anledning til usikkerhed om retstilstanden for retshjselpsforsikringen i Danmark.

Forsikring & Pension anfgrer desuden, at betydningen af det frie advokatvalg i bekendt-
gerelsen er vanskelig at forsta for brugerne.

Bemaerkninger til forslaget

Bekendtggrelse nr. 1259 af 27. november 2017 om retshjeelpsforsikring for gruppe 1-
forsikringsselskaber er udstedt for at sikre en tilstraekkelig og korrekt implementering af
Solvens Il-direktivets artikel 198-205.

De oprindelige bestemmelser om retshjaelpsforsikring fra direktiv nr. 344 af 22. juni 1987
om samordning af de ved lov eller administrativt fastsatte bestemmelser om retshjaelps-
forsikring blev i sin tid ikke implementeret i dansk ret. Direktivet er nu ophaevet, men
bestemmelserne er viderefert i artikel 198-205 i Solvens lI-direktivet. Efter artikel 311 i
Solvens lI-direktivet har Danmark pligt til at gennemfare disse bestemmelser, hvorfor det
nu er besluttet at udstede bekendtgerelsen. Forsikring & Pensions fallesbetingelser for
retshjeelpsforsikring kan ikke anses for at udgere en tilstreekkelig og korrekt implemente-
ring af Solvens ll-direktivets bestemmelser om retshjaelpsforsikring. Det vurderes ikke
sandsynligt at eendre direktivkravet.

Bekendtggrelsens § 4 indeholder krav til forsikringsselskabers behandling af retshjeelps-
forsikringskrav. Det frie advokatvalg er reguleret i § 4, stk. 1, nr. 3, hvoraf fglger, at for-
sikringsaftalen foreskriver, at den forsikrede kan overdrage forsvaret af dennes interes-
ser til en advokat efter eget valg, nar den forsikrede har et krav i henhold til aftalen. Sek-
toren har anfert, at betydningen af det frie advokatvalg er uklart for brugerne. Arbejds-
gruppen finder pa den baggrund, at der bar vejledes om forstéelsen af det frie advokat-
valg.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet vejleder om forstaelsen af det frie advokatvalg i henhold til
bekendtggrelse nr. 1259 af 27. november 2017 om retshjeelpsforsikring for gruppe 1-
forsikringsselskaber.
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Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.3.25 Genopretningsplaner
Forslaget er stillet af en raekke mindre pengeinstitutter.

De mindre pengeinstitutter foreslar, at den nuveerende graense for anvendelse af meget
forenklede genopretningsplaner pa 1 mia. kr. i balance haeves til en greense pa 2 mia. kr.

Bemaerkninger

Kravet om, at alle pengeinstitutter skal udarbejde en genopretningsplan, kommer fra
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsaet for
genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber (BRRD). Forpligtel-
sen er implementeret i dansk ret ved § 71 a, § 71 b og § 71 c i lov om finansiel virksom-
hed samt bekendtggrelse nr. 724 af 27. maj 2015 om genopretningsplaner for pengein-
stitutter, realkreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber I.

Genopretningsplanen skal overordnet indeholde en reekke indikatorer for kapital, likvidi-
tet, profitabilitet, aktivernes kvalitet, markedet og makrogkonomi. Derudover skal genop-
retningsplanen indeholde genopretningstiltag, som instituttet kan anvende, nar indikato-
rerne brydes, herunder mulige fusionsparter. Genopretningsplanen skal ogsa indeholde
flere stressscenarier, som tester indikatorernes og genopretningstiltagenes effektivitet.
Endelig skal genopretningsplanen indeholde oplysninger om ledelsesmaessige procedu-
rer omkring overvagning af indikatorerne og anvendelse af genopretningsplanen.

Det folger af bekendtggrelsen, at institutter med en balance over 12 mia. kr. skal tage
stilling til alle kravene til genopretningsplaner, hvoraf en del er fastsat i Kommissionens
delegerede forordning (EU) 2016/1075 af 23. marts 2016.

Institutter med en balance over 1 mia. kr. og under 12 mia. kr. kan udarbejde forenklede
genopretningsplaner, hvor kravene i vidt omfang er beskrevet i vejledning nr. 9863 af 12.
september 2017 om genopretningsplaner for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og
fondsmeeglerselskaber I.

Institutter med en balance pa eller under 1 mia. kr. kan opfylde kravet om at udarbejde
en genopretningsplan ved at fremsende deres kapitalfremskaffelsesplaner suppleret
med kapitalindikatorer og mulige fusionsparter. Desuden skal disse institutter kun ind-
sende deres genopretningsplan fgrste gang, og derefter kun hvis instituttet aendrer i
genopretningsplanen.

Institutter med en balance pa eller under 1 mia. kr. har saledes meget forenklede krav til
genopretningsplanen sammenlignet med de institutter, som skal opfylde samtlige krav.
Kalibreringen af, hvilke institutter der kan anvende disse meget forenklede krav, er en
afvejning af institutternes kompleksitet og mulige effekt pa den finansielle stabilitet.

Graensen pa 1 mia. kr. omfatter 19 institutter, hvoraf 17 institutter er i gruppe 4 og 2
institutter er i gruppe 3. En balance pa 1 mia. kr. udger 0,03 pct. af den samlede balance
for pengeinstitutter. Den foresldede graense pa 2 mia. kr. omfatter 29 institutter, hvoraf
17 er i gruppe 4 og 12 er i gruppe 3. En balance pa 2 mia. kr. udger 0,06 pct. af den
samlede balance for pengeinstitutter.

Pa europaeisk plan har EBA udarbejdet et udkast til en delegeret forordning om kriterier-
ne for at anvende forenklede forpligtelser i genopretningsplaner (EBA/RTS/2017/11 af
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19. december 2017). Udkastet er sendt til Kommissionen, men er endnu ikke vedtaget af
Kommissionen. Nar den delegerede forordning bliver vedtaget, vil den veere direkte
geeldende i Danmark. Den delegerede forordning opstiller en kompleks regnemetode
baseret pa markedsandele for en reekke nggletal til at afgere, om et institut kan anvende
forenklede forpligtelser. Denne regnemetode skal suppleres med en raekke kvalitative
overvejelser. Forordningen undtager dog institutter for regnemetoden, hvis deres balan-
ce ikke overstiger 0,02 pct. af den samlede balance for pengeinstitutter i medlemslandet.

Pa baggrund af den delegerede forordning kan Finanstilsynet ikke opretholde den nuvae-
rende bekendtggrelse med opdeling udelukkende pa baggrund af balancen. Finanstilsy-
net har netop pabegyndt revision af bekendtgerelsen, som forventes at blive sendt i
hering i Igbet af 2018. Fremadrettet vil institutternes anvendelse af forenklede forpligtel-
ser i genopretningsplaner saledes veere baseret pa en mere individuel vurdering. Der
forventes dog ikke at blive andret pa den tredelte grad af forenkling, som er udtrykt i
bekendtgerelsen.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet anvender proportionalitet i forhold til kravene til de mindre
pengeinstitutters genopretningsplaner, i det omfang dette er muligt inden for graenserne
af den kommende delegerede forordning om kriterierne for at anvende forenklede for-
pligtelser i genopretningsplaner.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.3.26 Bagatelgraense for store eksponeringer i tilsynsdiamantens pejle-
meerke
Forslaget er stillet af en raekke mindre pengeinstitutter.

De mindre pengeinstitutter ansker svar pa, hvorfor graensen for undtagelse af engage-
menter i forbindelse med beregning af pejlemaerket for store eksponeringer i tilsynsdia-
manten er netop 3 mio. kr. De mindre institutter anfgrer, at graensen bar veere for ek-
sempel 5 mio. kr.

Bemaerkninger til forslaget

Erfaringsmaessigt er der en reekke feellestraek, som karakteriserer pengeinstitutter, der er
kommet i problemer under tidligere kriser. Et af kendetegnene har veeret manglende
styring af store eksponeringer, hvorfor det ene pejlemaerke i tilsynsdiamanten har fastsat
en graenseveerdi herfor. Graenseveerdierne i tilsynsdiamanten er fastsat saledes, at de pa
den ene side skal modvirke overdreven risikotagning, og pa den anden side skal gere
det muligt for sunde pengeinstitutter at drive profitabel bankvirksomhed og yde den ngd-
vendige kredit til vicksomheder og husholdninger.

Almindelige boliglan kan udggre en relativ stor andel af mindre pengeinstitutters kapital-
grundlag og derfor medfere, at seerligt mindre institutter nemt rammer pejlemaerkets
greenseveerdi. For at undga at pejlemaerket begraenser mindre pengeinstitutters mulig-
heder for at yde almindelige banklan, har Finanstilsynet fastlagt en bagatelgreense pa 3
mio. kr. Selvom eksponeringer under 3 mio. kr. ikke indgar i selve pejlemaerket, kan
eksponeringerne stadig udggre en koncentrationsrisiko for institutterne. Derfor skal insti-
tutterne tage hgjde for disse eksponeringer i deres risikostyring, ligesom Finanstilsynet
har fokus pa dem. | forhold til den reelle risiko burde der slet ikke vaere en bagatelgraen-
se i pejlemaerket.

Jges bagatelgraensen, vil det farst og fremmest omfatte eksponeringer, der generelt ikke
anses som vaerende typiske boliglan i de omrader, hvor mindre pengeinstitutter primaert
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er lokaliseret. En hgjere graense vil derfor ikke adressere det hensyn, der ligger bag, og
det vil formentlig gge risikotagningen i institutterne. Derudover vil det medfare en stgrre
diskrepans mellem de mindre institutters reelle koncentrationsrisiko og den risiko, der
offentligt kommunikeres gennem tilsynsdiamanten. Dette vil ikke vaere hensigtsmaessigt.
Bagatelgraensens veerdi blev i gvrigt ikke rejst i forbindelse med hgringen af den seneste
eendring af pejlemeerket for store eksponeringer.

Anbefaling
Pa baggrund af ovenstaende finder arbejdsgruppen ikke anledning til, at bagatelgreen-
sen haeves i forbindelse med beregning af pejlemaerket for store eksponeringer.

5.4 OVERIMPLEMENTERING

Ud over den gennemgang arbejdsgruppen har foretaget af de konkrete emner, som
sektoren har meldt ind i forbindelse med arbejdet, er der gennemfert en kortlaegning
over, hvor danske regler pa det finansielle omrade gar videre end EU-reglerne. Den
samlede oversigt kan ses i bilag 4.

Nogle af disse omrader udspringer af nyere brede politiske aftaler med opbakning til at
have nationale regler, der gar videre end EU's minimumskrav. Andre omrader har veeret
behandlet af Implementeringsudvalget i forbindelse med implementering af EU-regler. |
disse tilfeelde lzegges det til grund, at Implementeringsudvalget har afvejet hensynene
bag implementeringen endeligt. Disse omrader har arbejdsgruppen derfor ikke arbejdet
videre med.

Greensen mellem overimplementering og national regulering pa omrader, der ikke er
reguleret i EU-retten, er ikke altid entydig. Enkelte af de ferst udsegte omrader i bilag 4
er efter en naermere vurdering fundet at veere national regulering pa omrader, hvor EU-
retten ikke kan sta alene. Disse omrader er heller ikke taget op til behandling i dette
afsnit.

Pa den baggrund gennemgas i det fglgende de omrader, som arbejdsgruppen har un-
dersagt, og som arbejdsgruppen har fundet anledning til at anbefale en helt eller delvis
deregulering af. Hertil kommer en raekke omrader, hvor arbejdsgruppen pa det forelig-
gende grundlag alene har fundet det muligt at anbefale, at myndighederne i samarbejde
med branchen analyserer omraderne naermere med henblik pa eventuel deregulering.
Der er dermed et yderligere potentiale for byrdelettelser i sektoren inden for disse omra-
der.

5.4.1 Governance-regler — Lov om finansiel virksomhed §§ 64-77
Bestemmelserne indeholder en raekke governance-krav, blandt andet krav til ledelsens
egnethed og haederlighed, overordnede krav til bestyrelsens opgaver og virksomhedens
indretning.

Nogle af bestemmelserne gennemfarer CRD V. Det gaelder for eksempel krav om be-
styrelsesmedlemmers afsaettelse af tilstreekkelig tid til at varetage deres hverv. Disse
bestemmelser er implementeret for alle finansielle virksomheder. For investeringsforvalt-
ningsselskaber og forsikringsselskaber er der tale om overimplementering, da disse
selskaber ikke er omfattet af CRD IV.

Andre bestemmelser er oprindelig ren national lovgivning, men kan regulere omrader,
som i dag ogsa er reguleret af EU-retsakter, hvorfor der kan vaere tale om overimple-
mentering. Som eksempel kan en direktar i en finansiel virksomhed ikke vaere medlem af
bestyrelsen eller repraesentantskabet, jf. § 73, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Dette
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forhold er formentlig ogsa reguleret af § 64, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, som
gennemfarer artikel 91, stk. 1, i CRD IV.

Arbejdsgruppens overvejelser

Governance-bestemmelserne er oprindelig national lovgivning, og disse sikrer en ensar-
tet regulering af de finansielle virksomheder. Der geelder i dag i vidt omfang ensartede
governance-bestemmelser for alle finansielle virksomheder og @vrige virksomheder
inden for den finansielle sektor. Baggrunden herfor er et gnske om ensartede krav il
sektoren, dels af konkurrencehensyn og dels for at opna et ensartet beskyttelsesniveau
for sektorens kunder, indskydere og investorer.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at det i forbindelse med udskillelsen af de enkelte hovedom-
rader fra lov om finansiel virksomhed, i henhold til anbefaling nr. 12 i emner analyseret af
Deloitte, afdeekkes, hvilke governance-krav der skal geelde for de forskellige omrader.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.4.2 Governance-regler — Lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v. §§ 13 og 27 a

Loven indeholder en reekke governance-krav for forvaltere af alternative investeringsfon-

de, blandt andet krav til egnethed og haederlighed (fit & proper) for medlemmer af ledel-

sen. Krav til egnethed og heederlighed folger af FAIF-direktivet, men er tilpasset den

tilsvarende bestemmelse i lov om finansiel virksomhed, der fglger af CRD IV.

Arbejdsgruppens overvejelser

Der geelder i dag i vidt omfang ensartede governance-bestemmelser for alle finansielle
virksomheder og gvrige virksomheder inden for den finansielle sektor. Baggrunden her-
for er et gnske om ensartede krav til sektoren, dels af konkurrencehensyn og dels for at
opna et ensartet beskyttelsesniveau for sektorens kunder, indskydere og investorer. For
forvaltere er formalet mere specifikt at sikre investorerne starre tryghed omkring deres
investering i alternative investeringsfonde.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler ovenfor, at det i forbindelse med udskillelsen af de enkelte
hovedomrader fra lov om finansiel virksomhed, i henhold til anbefaling nr. 12 i emner
analyseret af Deloitte, afdackkes, hvilke governance-krav der skal geelde for de forskelli-
ge omrader. Da forvaltere af alternative investeringsfonde ikke reguleres i FIL, behgver
en gennemgang af governance-krav til forvaltere af alternative investeringsfonde ikke
afvente opdelingen af FIL. Med udgangspunkt i gennemgangen af governance-kravene
til forvaltere af alternative investeringsfonde bgr der ses pa, om der er behov for en til-
svarende gennemgang af governance-krav i gvrige hovedlove under Finanstilsynets
tilsyn.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.
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5.4.3 Koncerngenopretningsplan — Lov om finansiel virksomhed § 71 b,
stk. 1 samt bekendtgorelse nr. 724 af 27. maj 2015 om genopret-
ningsplaner for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber |

| henhold til BRRD skal modervirksomheder udarbejde en koncerngenopretningsplan.

Den danske implementering medferer, at blandede holdingvirksomheder ogsa skal ud-

arbejde genopretningsplanen, selvom denne type virksomhed ikke er en modervirksom-

hed i direktivets forstand.

Arbejdsgruppens overvejelser

Blandede holdingvirksomheder er fejlagtigt medtaget i lov om finansiel virksomhed ved
gennemferelsen af BRRD. Overimplementering har séledes ikke veeret tilsigtet. P4 bag-
grund af FIL § 71, b, stk. 1, er blandede holdingvirksomheder ogsa omfattede af be-
kendtgarelse nr. 724 af 27. maj 2015 om genopretningsplaner for pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber I.

Anbefaling

Arbejdsgruppen foreslar, at overimplementeringen fiernes. Som del af dereguleringen
skal anvendelsesomradet af bekendtggrelsen nr. 724 af 27. maj 2015 ligeledes tilpas-
ses.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa over 4 mio. kr. arligt i lyset af planens omfang
og det relativt store antal virksomheder omfattet af kravet.

5.4.4 Krav for finansielle holdingselskaber — Lov om finansiel virksom-
hed §§ 170-174 og § 175 a

Der fastsaettes krav for finansielle holdingvirksomheder, der er gverste modervirksomhed

i en koncern, hvori der indgar et pengeinstitut, et realkreditinstitut, et investeringsforvalt-

ningsselskab eller et fondsmaeglerselskab. Der er tale om krav i CRR, der udvides til

ogsa at geelde finansielle holdingvirksomheder.

Arbejdsgruppens overvejelser

De finansielle love bygger pa et princip om, at der skal gaelde ensartede regler for alle
finansielle koncerner, uanset hvordan de organisatorisk er opbygget. Dette blandt andet
med henblik pa at hindre, at der sker en udhuling af kravene til finansielle virksomheder,
ved at aktiviteterne placeres i koncernselskaber, der ikke skal opfylde reglerne i den
finansielle lovgivning.

Det bemeerkes, at der i forhandlingerne om kapitalkravspakken (CRR2) stilles forslag
om, at visse finansielle holdingselskaber skal overholde CRR’s regler pa konsolideret
niveau. Sigtet er at underlaegge visse finansielle holdingselskaber de samme krav, som
kreditinstitutter underleegges pa konsolideret niveau.

Det er pa nuvaerende tidspunkt uvist, hvordan de af Kommissionen foreslaede sendringer
kommer til at se ud, men det ma formodes, at den danske overimplementering reduceres
med de foresldede aendringer til CRR, idet visse finansielle holdingselskaber fremover
underlaegges krav pa konsolideret niveau i medfer af CRR.

Anbefaling
Arbejdsgruppen anbefaler, at udfaldet af forhandlingerne om CRR2 bgr afventes, inden

overimplementeringen fjernes for at undga unedige omstillingsbyrder.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
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Der er ikke foretaget en estimering af lettelsespotentialet.

5.4.5 Indberetning og offentliggerelse af fejlberegninger — Lov om inve-
steringsforeninger mv. § 75

Bestemmelsen om indberetning og offentliggarelse af fejlberegninger, der medferer en

afvigelse pa 0,5 pct. af emissions- og indlgsningspriser, er en overimplementering.

Arbejdsgruppens overvejelser

Bestemmelsen i § 75 i lov om investeringsforeninger mv. regulerer situationer, hvor der
sker fejl i beregningen af den kurs, som en afdeling af dansk investeringsforening mv.
(UCITS) kan handles til. Bestemmelsen fastslar, at virksomhederne i tilfeelde af afvigel-
ser pa 0,5 pct. eller mere ved beregning af emissions- eller indlgsningspriser inden tre
dage skal offentliggegre og indberette fejlberegninger og samtidig skal sikre, at disse
berigtiges. Denne regulering er en overimplementering i forhold til UCITS-direktivet.

Bestemmelsen blev indfgrt ved lov nr. 1428 af 21. december 2005. Hensynet bag be-
stemmelsen er at sikre investorbeskyttelse ved at investorer far besked om fejl, og at
fejlene bliver berigtiget, herunder at bergrte investorer kompenseres for eventuelle tab.
Samtidig er bestemmelsen implementeret med gje for at sikre bedre opfyldelse af de
internationale standarder, som IOSCO (International Organization of Securities Commis-
sions) har udstedt p4 omradet og med gje for at mindske de administrative byrder for
virksomhederne, idet der er fastsat en 0,5 pct. bagatelgreense, og fejl under denne
greense er ikke omfattet af bestemmelsen.

For sa vidt angar kravet om underretning af Finanstilsynet inden tre dage om afvigelser
pa 0,5 pct. eller mere, sa er det arbejdsgruppens vurdering, at denne overimplemente-
ring ber fiernes og erstattes af et mindre byrdefuldt tilsyn. Saledes kan Finanstilsynet
med fjernelsen af denne overimplementering fremadrettet fortsat fglge med i, hvorvidt et
selskab har foretaget fejlberegninger, herunder gennem offentligggrelsen af information
herom af selskaberne selv og gennem tilsynets generelle direktivbestemte hjemmel til at
indhente information fra danske UCITS.

Samtidig er det arbejdsgruppens opfattelse, at der ud fra investorbeskyttelseshensyn
fortsat ber veere krav om, at fejlberegninger offentliggeres, og at bergrte investorer in-
formeres, og fejl berigtiges, séledes at bergrte investorer kompenseres. Arbejdsgruppen
foreslar, at den nugeeldende bagatelgreense for offentliggerelse og berigtigelse pa 0,5
pct. bevares for at minimere byrderne hos virksomhederne.

Anbefaling
Arbejdsgruppen foreslar, at man fjerner det for virksomhederne byrdefulde lovbestemte
krav om indberetning af enhver afvigelse pa 0,5 pct. eller mere.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Det er estimeret et lettelsespotentiale pa under 4 mio. kr. arligt.

5.4.6 Underskrift af vedtaegter — Lov om investeringsforeninger mv. § 14
Lov om investeringsforeninger mv. § 14, stk. 2, 1. pkt. bestemmer, at en forening eller en
SIKAV samtidig med anmeldelse til registrering hos Erhvervsstyrelsen, jf. § 14, stk. 1, og
ved anmodning om godkendelse af vedtaegtsaendringer skal sende et dateret og under-
skrevet eksemplar af vedteegterne med den fuldstaendige affattelse til Finanstilsynet.
Vedteegterne kan sendes til Finanstilsynet ved at anvende digital kommunikation, jf. §
14, stk. 4. Bestemmelsen om underskrift af vedtaegter falger ikke af UCITS-direktivet.
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Det folger af UCITS-direktivets art. 5, stk. 2, at en UCITS’ godkendelse er betinget af, at
de kompetente myndigheder har godkendt dets vedteegter, men direktivet indeholder
ikke bestemmelser om godkendelsesprocessen. Det felger endvidere af UCITS-
direktivets art. 5, stk. 6, at enhver eendring af vedtaegterne skal godkendes af de kompe-
tente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland.

Arbejdsgruppens overvejelser

Siden den farste lov om investeringsforeninger har det vaeret et krav, at Finanstilsynet i
forbindelse med tilladelse til en forening eller godkendelse af vedtsegtsaendringer skulle
modtage underskrevne og daterede vedtaegter for foreningen med den fuldsteendige
affattelse, hvilket er begrundet i dels formkrav dels bevisbyrde. En investeringsforenings
og SIKAV’s vedtaegter indeholder typisk en bemyndigelse til bestyrelsen til i en rackke
tilfaelde at kunne aendre foreningens eller SIKAV’ens vedtaegter i perioden mellem to
generalforsamlinger. Dette ger sig ikke geeldende for andre selskabsformer, hvor an-
dring af vedtaegterne sker pa en generalforsamling, hvor der er en samling af investorer
til stede. Selskabsloven stiller ikke krav om, at vedtaegter skal underskrives.

Ved ansggning om tilladelse til en forening eller godkendelse af vedtaegtsaendringer
modtager Finanstilsynet blandt andet referat af det bestyrelsesmgde, hvor sndringen
m.m. blev vedtaget.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at kravet om, at Finanstilsynet i forbindelse med ved-
teegtsaendringer skal modtage et underskrevet eksemplar af en investeringsforenings
eller SIKAV’s vedteegter, kan fiernes. Godkendelse af en forenings eller SIKAV’s ved-
teegter og godkendelse af eendring af vedteegter vil kunne baseres pa referatet af det
bestyrelsesmade/generalforsamling, hvor aendringerne blev besluttet.

Anbefaling
Arbejdsgruppen foreslar, at man fierner det lovbestemte krav om, at vedtaegterne for en
investeringsforening eller SIKAV skal underskrives af bestyrelsen.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Der er estimeret et lettelsespotentiale pa under 4 millioner kr. arligt.

5.4.7 Krav til prospekter — Bekendtgerelse nr. 138 af 17. februar 2016
om oplysninger i prospekter for danske UCITS med senere an-
dringer

Bekendtggrelsen indeholder en raekke krav til prospekter ud over de, der fremgar af

UCITS-direktivet (bilag 1, skema A).

Arbejdsgruppens overvejelser

Hensigten bag overimplementeringen er hensynet til investorer, idet de overimplemente-
rede krav vedrgrer information til investorerne. UCITS-direktivets bilag 1, skema A, er
formuleret bredt, og de indholdsmeaessige krav til prospektet er alene i begraenset omfang
specificeret i direktivet. | forbindelse med implementeringen af bilag 1, skema A, i dansk
ret er krav til indholdet af prospektet for danske UCITS specificeret og uddybet.

Et eksempel pa overimplementeringen er bekendtgerelsens § 3, som stiller krav om, at
alle bestyrelsesmedlemmer skal underskrive prospektet. Enten pa én gang eller af et
flertal hvorefter de resterende medlemmer skal underskrive pa farstkommende bestyrel-
sesmgde. Dette er et omfattende formkrav. Hensynet til dokumentation for bestyrelsens
involvering i tilblivelse eller eendring af en afdeling i en investeringsforening eller SIKAV
kan sikres pa mindre byrdefuld vis, eksempelvis med indsendelse af referat fra bestyrel-
sesmgdet, hvor prospektet er godkendt.
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Som et andet eksempel pa overimplementering i bekendtgarelsen stilles der i § 4, stk. 1,
nr. 24, krav om, at ved betydelig investering i andele i andre afdelinger i investeringsfor-
eninger skal den danske UCITS anfgre de maksimale administrationsgebyrer, der kan
opkraeves af afdelingen. Baggrunden for bestemmelsen var at skabe yderligere gen-
nemsigtighed om de omkostninger, der er forbundet med investering i en dansk UCITS.

Anbefaling
Arbejdsgruppen anbefaler konkret, at kravet om bestyrelsesmedlemmers underskrifter
pa prospekter for investeringsforeninger eller SIKAV’er ophaeves.

Arbejdsgruppen anbefaler yderligere, at prospektbekendtgerelsen som helhed gennem-
gas med henblik pa at kortlaegge, hvilke krav til danske UCITS der blot uddyber og ope-
rationaliserer kravene fra UCITS-direktivet, inkl. bilag, og hvilke der palaegger danske
UCITS yderligere krav end direktivet med henblik pa at fierne overfladige nationale krav.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Fjernelse af underskriftskrav i forbindelse med prospekter vil medfgre administrative
lettelser pa under 4 millioner kr. arligt. Lettelsespotentialet vedrarende gennemgangen af
prospektbekendtgaerelsen afheenger af det videre arbejde med anbefalingens udmgnt-
ning.

5.4.8 Vejledning af 21. januar 2003 om ansggning i henhold til § 6 i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger og godkendelse
af investeringsforeninger, specialforeninger og afdelinger heraf
samt om godkendelse af investeringsforeningers vedtaegter, jf. §
13, stk. 2

Det fremgar af vejledningens punkt 11, at bestyrelsens instruks til direktionen om place-

ring af foreningens formue (fondsinstruksen) skal underskrives af savel bestyrelsen som

den, der modtager instruksen. Endvidere fremgar det af vejledningens indledende afsnit,
at en investeringsforenings vedteegter skal veere dateret og underskrevet.

Bestemmelserne om bestyrelsens underskrift af henholdsvis investeringsinstruks og
vedteegter falger ikke af UCITS-direktivet.

Arbejdsgruppens overvejelser
Vejledningen er fra 2003 og er ikke opdateret i forhold til de gaeldende regler. Finanstil-
synet oplyser, at det overvejes at ophaeve vejledningen og erstatte denne med en ny.

Bestyrelsens fondsinstruks

Vejledningens krav om, at bestyrelsens instruks til direktionen om placering af forenin-
gens formue (fondsinstruksen) skal underskrives, er et formkrav, som har veeret begrun-
det i dokumentation for bestyrelsens involvering i vedtagelsen.

En forening har typisk mange afdelinger, hvor alle har forskellige investeringsstrategier.
Foreningens bestyrelse skal derfor vedtage og udstede en fondsinstruks for hver afde-
ling, og der kan vaere tale om mange underskrifter pa et bestyrelsesmade.

Vedteegter

Med hensyn til vejledningens indhold for s& vidt krav om underskrift af vedteegter for en

investeringsforening henvises til arbejdsgruppens overvejelser ovenfor i pkt. 5.4.6.

Anbefaling
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Arbejdsgruppen anbefaler, at vejledningen revideres/ny affattes, og at kravet om besty-
relsens underskrifter pa fondsinstruks og vedtaegter for en investeringsforening m.fl.
udgar.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Fjernelse af underskriftskrav i forbindelse med fondsinstrukser og vedteegter vil medfere
administrative lettelser. Det endelige lettelsespotentiale afhaenger af det videre arbejde
med anbefalingens udmentning.

5.4.9 Bekendtggrelse nr. 1258 af 27. november 2017om den risikofrie
rentekurve, matchtilpasning og volatilitetsjustering for gruppe 1
forsikringsselskaber

| bekendtgerelsens § 3, stk. 5, og § 6, stk. 3, geelder der et krav om, at selskaberne

“regelmaessigt, dog mindst arligt” skal vurdere relevante konsekvensberegninger, hvor

kravet i direktivets artikel 44, stk. 2a, blot er "regelmaessigt".

Direktivet giver endvidere medlemsstaterne mulighed for at veelge, om selskaberne skal
ansgge om at anvende volatilitetsjusteringen. Denne mulighed er udnyttet og fremgar af
§ 6, stk. 1.

Arbejdsgruppens overvejelser

Arbejdsgruppen vurderer, at det danske krav i § 3, stk. 5, og § 6, stk. 3, om at vurdering
af konsekvensberegning skal ske mindst en gang om éaret er ungdvendig, sa laenge
vurderingen sker regelmeaessigt.

Udnyttelsen af direktivets mulighed om ansagning til anvendelse af volatilitetsjustering i
§ 6, stk. 1, giver Finanstilsynet mulighed for at fare tilsyn med selskaber, der anvender
volatilitetsjusteringen. Et sddant hensyn synes dog ogsa at kunne varetages ved, at
gruppe 1-forsikringsselskaber, der opfylder betingelserne i § 6, stk. 2-5, notificerer Fi-
nanstilsynet, hvis de veelger at anvende volatilitetsjustering.

Anbefaling
Arbejdsgruppen vurderer, at kravet i § 3, stk. 5, og § 6, stk. 3, om at foretage relevante
konsekvensvurderinger "mindst arligt”, kan fiernes.

Arbejdsgruppen vurderer desuden, at kravet i § 6, stk. 2-5, om tilladelse til at anvende
volatilitetsjustering kan aflgses af en notifikationsbestemmelse.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Det vurderes, at andringerne samlet set medfarer administrative lettelser pa under 4
mio. kr. arligt for virksomhederne.

5.4.10 Driftsplan i ansggning om tilladelse — Bekendtgerelse nr. 356 af 8.
april 2015 om driftsplaner, planer for genoprettelse, finansierings-
planer og individuelt solvensbehov for forsikringsselskaber

| forbindelse med ansggning om tilladelse til at drive forsikringsvirksomhed skal der

indsendes en driftsplan. Artikel 23 i Solvens ll-direktivet stiller krav om, at driftsplanen

skal omfatte selskabets fagrste tre regnskabsar. | bekendtgarelsen lyder kravet pa de
forste fem regnskabsar.

Arbejdsgruppens overvejelser

Baggrunden for reglen er begrundet i et anske om, at selskabet tager stilling til sin drift i
en leengere arreekke end tre ar. Konkret er en del af betingelserne for at veere omfattet af
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Solvens ll-direktivets anvendelsesomrade, at selskabet forventes at overskride naermere
bestemte belgbsgraenser i en femarig periode.

Anbefaling
Arbejdsgruppen anbefaler, at kravet bringes i overensstemmelse med Solvens II-
direktivet og nedseettes til tre ar.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfgrelse af anbefalingen
Det vurderes, at nedseettelsen fra fem til tre ar i driftsplaner potentielt vil medfere en
administrativ lettelse pa under 4 mio. kr. arligt.

5.4.11 Bekendtggrelse nr. 1359 af 30. november 2015 om registrering af

aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskasser
Bekendtggrelsen fastsaetter krav til indholdet af registeret over registrerede aktiver, le-
delsens udarbejdelse af retningslinjer og forretningsgang herfor, indberetning af registe-
ret til Finanstilsynet og ekstern revisionskontrol af registeret.

Bekendtggrelsen gar videre end Solvens |l-direktivets artikel 275 og 276, der blot stiller
krav om, at selskaberne udarbejder et register. Det vurderes derfor, at der er tale om
overimplementering. Baggrunden for overimplementeringen er overordnet set at sikre
beskyttelsen af forsikringstagerne/pensionskassemedlemmerne. Ved at stille krav til
registeret sikres det, at forsikringstagerne/pensionskassemedlemmerne er garanteret, at
deres opsparing bibeholdes i det tilfeelde, at deres interesser udsaettes for fare. Derud-
over sikrer kravet om indberetning, at Finanstilsynet labende kan fgre tilsyn med, at der
er tilstraekkeligt med aktiver til stede i registeret.

Arbejdsgruppens overvejelser

Arbejdsgruppen anbefaler i pkt. 5.2.5 om registrerede aktiver for forsikringsselskaber, at
Solvens |l-direktivets konkursmodel implementeres for skadesforsikringsselskaber. For
livsforsikringsselskaber anbefaler arbejdsgruppen, at de administrative byrder med de
kvartalsvise indberetninger lettes i forbindelse med en gennemgang af bekendtggrelsen.

Bekendtggrelsens anvendelsesomrade dsekker ogsa firmapensionskasser. For s& vidt
angar krav til registrering af aktiver i firmapensionskasser, vil bekendtggrelsen blive
behandlet i forbindelse med udarbejdelsen af den nye hovedlov, som skal implementere
IORP lI-direktivet.

Anbefaling
For sa vidt angar registrerede aktiver i livsforsikringsselskaber, henviser arbejdsgruppen
til pkt. 5.2.5.

Arbejdsgruppen anbefaler, at behandlingen af bekendtggrelsen sker i forbindelse med
implementeringen af IORP-direktivet.

Potentiale for lettelse af erhvervslivets byrder ved gennemfarelse af anbefalingen
Potentialet for lettelser indgar i vurderingen under pkt. 5.2.5.

5.4.12 Bekendtggrelse nr. 1014 af 28. oktober 2009 om ansvarshavende
aktuar i firmapensionskasser

Pensionskassedirektivets artikel 13 fastsaetter, at der regelmaessigt skal indsendes ars-

regnskaber og arsberetninger samt alle de dokumenter, der er ngdvendige for Finanstil-

synet. Disse dokumenter kan blandt andet omfatte aktuarmaessige vaerdiansaettelser og

detaljerede antagelser mv. Bekendtggrelsen fastslar, at aktuaren arligt skal indsende en

beretning til Finanstilsynet. Der er tale om en mindre overimplementering, da direktivets
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bestemmelse formentlig godt kunne have veeret implementeret mere lempeligt i national
lovgivning, for eksempel ved at beretningen ikke skulle ske i netop den form og arligt.

Bekendtggrelsen bliver ophaevet som led i implementeringen af IORP ll-direktivet.

Anbefaling
Arbejdsgruppen noterer sig, at bekendtggrelsen bliver ophaevet i forbindelse med udar-
bejdelse af ny hovedlov, der implementerer IORP lI-direktivet senest pr. 13. januar 2019.

5.4.13 Anbefalinger om yderligere analyser med henblik pa at fjerne over-
implementering

| de fglgende afsnit er potentialet for lettelse af erhvervslivets byrder ikke analyseret

naermere, da resultatet af en sddan analyse vil vaere helt afheengigt af, hvilken lgsning

den naermere gennemgang af omraderne munder ud i. Potentialet for lettelser af er-

hvervslivets byrder vil blive gennemfgrt i forbindelse med selve analysen.

5.4.13.1 Regler om betryggende grundlag og rimelig fordeling i livsforsikring
Teknisk grundlag for livsforsikringsselskaber — Lov om finansiel virksomhed §§
20-21

§ 20 indeholder krav til det tekniske grundlag mv. for livsforsikringsvirksomhed, som skal
anmeldes til Finanstilsynet senest samtidig med, at grundlaget mv. tages i anvendelse.
Det tekniske grundlag er det fundament, som livsforsikringsvirksomheden baserer sin
forretning og sine aftaler med kunderne pa. Anmeldelsen skal indeholde en angivelse af
produkternes karakteristika og beregningselementer. Selskaber, der ikke tegner direkte
livsforsikring, skal ikke foretage anmeldelse af det tekniske grundlag mv. for livsforsik-
ringsvirksomhed.

Der gezlder ikke krav om Igbende anmeldelse af det tekniske grundlag i EU-
reguleringen, men muligheden for at stille krav herom i den nationale lovgivning falger af
Solvens Il-direktivet.

§ 21 indeholder krav om, at en reekke af de anmeldte forhold skal vaere betryggende og
rimelige over for den enkelte forsikringstager og andre berettigede efter forsikringsafta-
lerne. De anmeldte regler for beregning og fordeling af realiseret resultat skal vaere pree-
cise og klare og skal fere til en rimelig fordeling, jf. § 20 i lov om finansiel virksomhed.
Herudover er der krav om, at preemierne for nytegnede forsikringer skal veere tilstraekke-
lige til, at forsikringsselskabet kan opfylde alle sine forpligtelser, saledes at der ikke vil
veere behov for systematisk og permanent tilfarsel af andre midler. De beregningsele-
menter (rentesatser, omkostningssatser og statistiske beregningselementer), der laegges
til grund ved beregning af forsikringspraemier, tilbagekgbsvaerdier og fripolicer, skal end-
videre sikre rimelighed, og de anvendte satser skal understgtte, at beregningerne er
tilstreekkelige forsigtige. Reglerne om rimelighed og betryggende grundlag genfindes
ikke i EU-reguleringen.

Arbejdsgruppens overvejelser

Bestemmelsen om, at pensionsselskaber skal tegne produkter pa et betryggende grund-
lag, samt at forsikringstagerne skal behandles rimeligt, yder forsikringstagerne en grund-
leeggende beskyttelse i forhold til deres pensionsopsparing.

Formalet med betryggende grundlag er at sikre, at selskaberne er forsigtige med, hvad
de lover pa langt Isbende kontrakter. Rimelig behandling handler dybest set om at sikre,
at systematisk omfordeling undgas, s& den enkelte forsikringstager sparer op til egen
pension. Betryggende grundlag og rimelig behandling er et vaesentligt element i beskyt-
telsen af forsikringstagernes interesser og understgtter derved det danske pensionssy-
stem.
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En eventuel revision af denne regulering ber derfor baseres pa et grundigt forudgaende
analysearbejde.

Folgende bekendtgarelser bgr indga i analysearbejdet: Bekendtgerelse nr. 1457 af 11.
december 2017 om kontributionsprincippet, bekendtggrelse nr. 1019 af 25. august 2015
om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber samt bekendtggrelse nr. 932 af 4. juli
2017 om anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at der igangsaettes en analyse af, hvordan de danske prin-
cipper om betryggende vilkar og rimelig behandling fastholdes, samtidig med at det
overvejes, om principperne kan implementeres pa en mindre byrdefuld made.

Ansvarshavende aktuar — Lov om finansiel virksomhed § 108

Bestemmelsen indeholder krav om, at direktionen skal drage omsorg for, at et forsik-
ringsselskab rader over tilstraekkelig sagkundskab til beregning af forsikringsmaessige
hensaettelser.

Har forsikringsselskabet tilladelse til at drive livsforsikringsvirksomhed, skal bestyrelsen
ansaette en ansvarshavende aktuar, der skal varetage de ngdvendige forsikringstekniske
funktioner, herunder beregninger og undersggelser. Stilingen som ansvarshavende
aktuar kan ikke forenes med stilingen som medlem af direktionen eller bestyrelsen i
forsikringsselskabet. Den ansvarshavende aktuar skal blandt andet pase, at selskabet
overholder sit tekniske grundlag mv. Aktuaren skal i denne forbindelse gennemga det
aktuarmeessige indhold i selskabets aktiviteter og materiale og pase, at det tekniske
grundlag mv., jf. § 20 i lov om finansiel virksomhed, til enhver tid er i overensstemmelse
med de krav, som fremgar af § 21 i lov om finansiel virksomhed. Hvor Solvens II-
direktivets artikel 48 og forordningens29 artikel 272 stiller krav om og til en aktuarfunkti-
on, sa er reglerne om “"den ansvarshavende aktuar” nationale regler, der har vaeret geel-
dende i mange ar.

Arbejdsgruppens overvejelser

Der er delvist overlap imellem opgaverne for den ansvarshavende aktuar og aktuarfunk-
tionen med hensyn til hensaettelserne. Den ansvarshavende aktuars rolle er teet knyttet
til de danske regler om rimelig behandling og betryggende grundlag.

Den ansvarshavende aktuar er et kontrolorgan i forhold til ledelsens arbejde. Derfor har
aktuaren en selvsteendig pligt til at vurdere, om det tekniske grundlag er rimeligt og be-
tryggende, jf. §§ 20-21 i lov om finansiel virksomhed. Arbejdsgruppen anbefaler, at disse
to bestemmelser bliver underlagt en neermere analyse. Reglen om ansvarshavende
aktuar begr behandles i sammenhaeng med reglerne om det tekniske grundlag mv. for
livsforsikringsvirksomhed henset til, at reglerne om betryggende grundlag og rimelig
behandling er en hjgrnesten i beskyttelsen af forsikringstagernes interesser og under-
stgtter derved det danske pensionssystem. Bekendtggrelse nr. 1305 af 28. november
2017 bgr indga i arbejdet.

Anbefaling
Arbejdsgruppen foreslar, at det som led i analysen af §§ 20 og 21 i lov om finansiel virk-
somhed, overvejes, om det danske krav om ansvarshavende aktuar kan afskaffes.

# Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35.
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5.4.13.2 Bekendtgorelser om ledelse og styring

Bekendtgarelse nr. 1723 af 16. december 2015 om ledelse og styring af forsik-
ringsselskaber m.v. med senere aendringer

Finanstilsynets praksis vedrgrende de i bekendtgarelsen omhandlede forhold var indtil
2011 afspejlet i en raekke vejledninger udstedt med hjemmel i lov om finansiel virksom-
hed § 71. Vejledningen for forsikringsvirksomheder blev omskrevet til bekendtgerelse om
ledelse og styring af forsikringsselskaber og tvaergadende pensionskasser (i dag be-
kendtgarelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber mv.) med henblik pa at skabe
klarhed om retstilstanden for virksomhederne, herunder ogsd om Finanstilsynets for-
ventninger til virksomhedernes indretning.

Ledelsesbekendtgarelsen blev revideret i 2015 og eendret i 2017 primaert som felge af
implementeringen af Solvens Il. Revisionen og aendringerne omfatter kun gruppe 1-
forsikringsselskaber og forsikringsholdingvirksomheder. Gruppe 2-forsikringsselskaber
skulle saledes kun vaere omfattet af regler, der svarede til den oprindelige ledelsesbe-
kendtggrelse fra 2010.

Bekendtggrelsen udspringer saledes dels af dansk ret, dels af EU-ret. Bekendtgerelsens
krav til ledelse og indretning af virksomhederne er i hgj grad rammebestemmelser. Bilag
1-9 uddyber bekendtggrelsens bestemmelser pa naermere angivne risikoomrader.

Pa fire mindre omrader indeholder revisionen i 2015 nationale krav, der gar videre end
kreevet i Solvens IlI-reguleringen. Disse omrader blev fremhaevet af Finanstilsynet under
hgringen og vedrgrer iszer de fire ngglefunktioner i gruppe 1-forsikringsselskaber og
deres ansvar. For eksempel skal naglepersonen efter § 17, stk. 9, sikre, at nagglefunktio-
nen udfgrer sine opgaver pa betryggende vis. Tydeligggrelsen skal medvirke til at skabe
klarhed for virksomhederne, nar de skal indrette deres ledelse og styring af virksomhe-
den. Et andet eksempel er bilag 6, punkt 9, der praeciserer, at direktionen skal sikre, at
den ansvarlige for risikostyringsfunktionen i relevant omfang inddrages i vurderingen af
direktionens og bestyrelsens beslutningsgrundlag. Preeciseringen skete efter forslag fra
Forsikring & Pension.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at ledelsesbekendtggrelsen for forsikringsselskaber underka-
stes en naermere analyse. Analysen skal blandt andet kortleegge, om de enkelte be-
stemmelser er udtryk for en ngdvendig uddybning af direktivkrav for at gare disse opera-
tionelle i en dansk kontekst, eller om bestemmelserne faktisk paleegger danske forsik-
ringsselskaber yderligere byrder, end EU-regelsaettet foreskriver, med henblik pa at
fierne nationale krav, der ikke afspejler vaesentlige hensyn.

Bekendtgarelse nr. 1026 af 30. juni 2016 om ledelse og styring af pengeinstitutter
m.fl.

Finanstilsynets praksis vedrgrende de i bekendtgerelsen omhandlede forhold var indtil
2011 afspejlet i en raekke vejledninger, udstedt med hjemmel i lov om finansiel virksom-
hed § 71. Vejledningerne blev samlet i blandt andet bekendtgerelse om ledelse og sty-
ring af pengeinstitutter m.fl. med henblik pa at skabe klarhed om retstilstanden for virk-
somhederne, herunder ogséa om Finanstilsynets forventninger til virksomhedernes ind-
retning. Ledelsesbekendtggrelsen er lgbende blevet tilpasset, blandt andet som falge af
implementeringen af CRD IV.

Bekendtggrelsen udspringer saledes dels af dansk ret og dels af EU-ret, hvorved den
implementerer CRD 1V, for s& vidt angar bekendtgarelsens krav til risikostyringsfunktio-
nen. Bekendtggrelsens krav til ledelse og indretning af virksomhederne er i hgj grad
rammebestemmelser. Bilag 1-7 uddyber bekendtgarelsens bestemmelser pa naermere
angivne risikoomrader, ligesom proportionalitetsprincippet udmgntes heri.

141



Der er dele af bekendtggrelsens bestemmelser, der udspringer af dansk ret. Dette geel-
der eksempelvis rapporteringskravene pa kreditomradet, der folger af bekendtgarelsens
bilag 1, nr. 31) -36). Disse krav blev blandt andet indfert pa baggrund af anbefalinger fra
Rangvid Udvalgets rapport. CRD IV artikel 76(2) indeholder for eksempel alene overord-
nede generelle rapporteringskrav, hvorfor de danske rapporteringskrav pa kreditomradet
udger overimplementering.

Bekendtgarelsen indeholder bestemmelser, der farst og fremmest udfylder de krav og
den praksis, der fglger af bestemmelserne i lov om finansiel virksomhed §§ 70 og 71.
Kravene til god selskabsledelse, ikke mindst i finansielle virksomheder, er gget bade
som fglge af starre kompleksitet i de omfattede virksomheders aktiviteter og for at redu-
cere risikoen for fremtidige finansielle kriser. Ledelsesbekendtgerelsen udmgnter ram-
merne i en reekke krav til ledelse og indretning af finansielle virksomheder. Mange af
bekendtggrelsens krav er forholdsvis overordnede, hvorfor de naermere krav til virksom-
hederne er beskrevet i bekendtggrelsens bilag.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at bekendtgerelsen gennemgas med henblik pa at identifice-
re krav, der hverken er ngdvendig udmegntning af rammebestemmelser eller udspringer
af direktivtekst eller konkrete politiske aftaler, med henblik pa at fierne nationale krav, der
ikke afspejler vaesentlige hensyn.

5.4.13.3 Bekendtgerelser om god skik

Bekendtgorelse nr. 332 af 7. april 2016 om god skik for boligkredit med senere
andringer

Bekendtgarelsen indeholder udover flere regler fra boligkreditdirektivet ogsa nationale
danske forbrugerbeskyttelsesregler vedrgrende boligkredit, som ligger ud direktivet.

Bekendtgerelsen er under revision. Der er fokus pa at sikre, at implementeringen af
direktiverne sker sa direktivnaert som muligt. Endvidere vil der veere fokus pa at fijerne
overflgdige nationale regler, dog under hensyntagen til de politiske aftaler, som kan ligge
til grund for dele af reglerne.

Anbefaling
Arbejdsgruppen noterer sig, at bekendtgarelsen om god skik for bolig kredit er under
revision med inddragelse af sektoren.

Bekendtgerelse nr. 330 af 7. april 2016 om god skik for finansielle virksomheder
med senere aendringer

Bekendtggrelsen implementerer visse bestemmelser om urimelig handelspraksis, vildle-
dende og utilbgrlig markedsfering og kgbsopfordringer fra direktivet om urimelig han-
delspraksis. De indledende bestemmelser i bekendtggrelsen er en afspejling af tilsva-
rende regler i markedsfgringsloven. Bekendtgarelsens gvrige regler er rent nationale
regler, der pa specifikke omrader preeciserer, hvad der er god skik, herunder seerlige
regler for pengeinstitutter, investeringsforvaltningsselskaber og forsikringsselskaber.

De regler, som svarer til markedsfgringslovens regler, er tidligere blevet behandlet i
forhold til spargsmalet om overimplementering. Bekendtgerelsens nationale regler inde-
holder grundlaeggende forbrugerbeskyttelsesregler pa en raekke omrader, der ikke er
EU-reguleret.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at bekendtgerelsen — i lighed med bekendtggrelse om god
skik for boligkredit — gennemgéas med fokus pa at fijerne eventuelt overfladige nationale
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regler under hensyntagen til de politiske aftaler, som kan ligge til grund for nogen eller
dele af reglerne.

Bekendtgorelse nr. 331 af 7. april 2016 om god skik for finansielle radgivere
Bekendtggrelsen implementerer visse bestemmelser om urimelig handelspraksis, vildle-
dende og utilberlig markedsfering og kebsopfordringer fra direktivet om urimelig han-
delspraksis. Bestemmelserne er en afspejling af tilsvarende regler i markedsferingslo-
ven. De regler, som svarer til markedsfaringslovens regler, er tidligere blevet behandlet i
regi af Implementeringsudvalget.

Bekendtgarelsens gvrige regler er rent nationale regler, der pa specifikke omrader pree-
ciserer, hvad der er god skik pa omradet.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at bekendtgagrelsen — i lighed med bekendtgerelse om god
skik for boligkredit — gennemgas med fokus pa at fierne eventuelt overflgdige nationale
regler under hensyntagen til de politiske aftaler, som kan ligge til grund for dele af reg-
lerne.

Bekendtgarelse nr. 1263 af 8. december 2006 om god skik og informationspligt for
firmapensionskasser

Bekendtggrelsen indeholder foruden visse informationskrav fra pensionskassedirektivet
en raekke nationale regler om god skik svarende til de generelle god skik-forpligtelser,
der fglger af bekendtggrelsen om god skik for finansielle virksomheder.

Det planleegges at ophaeve bekendtgerelsen og erstatte den med en ny i forbindelse
med implementeringen af IORP ll-direktivet.

Anbefaling

Arbejdsgruppen noterer sig, at Finanstilsynet planaegger at ophaeve bekendtgarelsen og
erstatte den med en ny direktivnaer implementering i forbindelse med udarbejdelse af ny
hovedlov, der indarbejder IORP llI-direktivet i dansk ret senest pr. 13. januar 2019.

Arbejdsgruppen anbefaler, at arbejdsgruppens anbefalinger pa tilsvarende omrader,
eksempelvis vedrgrende god skik for finansielle virksomheder og bekendtggrelse om
information om livsforsikringsaftaler, inddrages i overvejelserne i forbindelse med den
kommende bekendtgarelse.

5.4.13.4 Qvrige enkeltstaende omrader

Bekendtgorelse nr. 904 af 1. september 2004 om koncerninterne transaktioner med
senere sendringer

Bekendtgarelsens bestemmelser om koncerninterne transaktioner er blandt andet udvi-
det til at finde anvendelse pa flere virksomheder end de i direktivet fastsatte.

Bekendtggrelsen har hjemmel i FIL § 181. Personkredsen omfattet af FIL § 181 blev
udvidet som led i gennemfgrelsen af konglomeratdirektivet (2002/87/EF) saledes, at
bestemmelsen ogsad omfatter transaktioner mellem finansielle virksomheder, hvor der
bestar en forbindelse som omhandlet i artikel 12, stk. 1, i direktiv 83/349/EF (feelles le-
delse), eller hvor der bestar snaevre forbindelser. Den udvidede personkreds fremgar
ogsa af bekendtggrelsens § 2. Konglomeratdirektivet finder kun anvendelse pa finansiel-
le konglomerater, og reglerne gar dermed videre end direktivet, da den udvidede per-
sonkreds ogsa geelder for finansielle koncerner, der ikke er finansielle konglomerater.

Begrundelsen herfor er, at den finansielle regulering bygger pa et princip om, at ens

forhold som udgangspunkt skal behandles ens, uanset hvilken virksomhed forholdet
vedrgrer. Dette princip har historisk medfert, at visse virksomhedstyper er blevet under-
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lagt krav, som de ikke i udgangspunktet er underlagt i henhold til de finansielle direktiver.
Hensynet er blandt andet at sikre, at kravene til koncerninterne transaktioner, herunder
at de skal ske pa markedsbaserede vilkar, geelder for finansielle koncerner uanset kon-
cernstruktur.

Anbefaling
Arbejdsgruppen anbefaler, at det undersgges, om det udvidede anvendelsesomrade er
begrundet i tvingende hensyn, der ikke er varetaget i anden lovgivning.

Bekendtgarelse nr. 1132 af 17. november 2006 om information om livsforsikrings-
aftaler med senere andringer

Bekendtggrelsen indeholder foruden visse informationsregler fra 3. livsforsikringsdirektiv
og Solvens Il ogsa en raekke nationale krav om de informationer, som livsforsikringssel-
skaber og tveergaende pensionskasser skal give til pensionskunderne.

Kombination af implementering af gamle og nye direktivkrav kombineret med nationale
bestemmelser har svaekket leesbarheden af bekendtgerelsen, ligesom gamle og nye
bestemmelser i bekendtgarelsen baerer praeg af indholdsmeessigt overlap.

Anbefaling

Arbejdsgruppen anbefaler, at bekendtgerelsen nyaffattes med henblik pa at fierne over-
implementering og sikre, at eventuelt overlap mellem gamle og nye krav undgas — uden
at forringe forbrugerbeskyttelsen. | den forbindelse skal branchen inddrages i arbejdet pa
et tidligt tidspunkt, da implementeringen af nye bestemmelser kan kreeve it-meessige
endringer hos livsforsikringsselskaberne.

Afviklingsberedskab — Bekendtgorelse nr. 821 af 3. juni 2015 om afviklingsplan-
laegning og afviklingsberedskab med senere aendringer

Den del af bekendtgerelsen, som vedrgrer afviklingsberedskabet (kapitel 3), er national
lovgivning, som dog er en indirekte konsekvens af krisehandteringsdirektivet (BRRD).

Det fglger af BRRD artikel 11, at afviklingsmyndighederne skal have befgjelse til at krae-
ve, at institutterne giver dem alle de oplysninger, der er ngdvendige for at kunne ivaerk-
saette afviklingsplanerne. Afviklingsberedskabet er et feelles regelsaet for alle de omfatte-
de institutter (underlagt det almindelige forvaltningsretlige proportionalitetsprincip), som
sikrer, at BRRD artikel 11 overholdes. Inden BRRD blev gennemfgrt, fandtes der allere-
de i dansk ret et krav om et afviklingsberedskab for pengeinstitutter. Dette afviklingsbe-
redskab er blevet tilpasset BRRD, ligesom anvendelsesomradet er blevet udvidet, sale-
des at realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber og andre virksomheder omfattet af
reglerne i BRRD ogsa skal have et afviklingsberedskab.

Baggrunden for bibeholdelsen og udvidelsen af afviklingsberedskabet i dansk ret er, at
Finansiel Stabilitet i en afviklingssituation skal have de nadvendige oplysninger inden for
ganske kort tid, séledes at de kritiske funktioner (herunder adgang til konti) bibeholdes.
Erfaringerne fra den praktiske handtering af en raekke ngdlidende pengeinstitutter har
vist, at dette er afggrende for at sikre en effektiv og malrettet proces med handteringen
af institutterne henover en weekend. Disse krav til afviklingsberedskabet er stadig gael-
dende i dag.

Anbefaling

Arbejdsgruppen vurderer, at bekendtggrelsen bgr fastholdes, henset til at kravene til
afviklingsberedskabet stadig er relevante i en afviklingssituation. Dog bgr der igangsaet-
tes et arbejde med at se pa muligheden for blandt andet at differentiere i kravet for arlig
revisorerkleering om afviklingsberedskabet.
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CEBS retningslinjer fra 2006 — Bekendtggrelse nr. 1304 af 25. november 2010 om
outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader med senere aendringer
Bekendtggrelsen indeholder en implementering af CEBS’ retningslinjer om outsourcing
fra 2006. Enkelte omrader i retningslinjerne er pt. under revision. Et af overimplemente-
ringsomraderne i bekendtgerelsen vedrgrer bekendtgerelsens anvendelsesomrade.
CEBS’ guidelines gaelder for pengeinstitutter, hvorimod bekendtggrelsen ogsa gaelder for
eksempelvis forsikringsselskaber og investeringsforvaltningsselskaber.

Emnet behandles af arbejdsgruppen i pkt. 5.2.1 "Problemstillinger i relation til outsour-
cingbekendtggrelsen og ved brug af cloud-tjenester og i forbindelse med Solvens II”.
Arbejdsgruppen finder det endvidere hensigtsmaessigt, at man afventer revideringen af
CEBS’ retningslinjer om outsourcing, inden man fierner overimplementeringen.

Bekendtgorelse nr. 281 af 26. marts 2014 om finansielle rapporter for kreditinstitut-
ter og fondsmaeglerselskaber m.fl. med senere aendringer

Emnet behandles af arbejdsgruppen i pkt. 5.2.13 "Mulighed for at aflaegge arsrapport
efter internationale standarder pa individuelt selskabsniveau” og i Deloittes byrdekatalog,
jf. bilag 3.

5.5 PRINCIPPER FOR NY FINANSIEL LOVGIVNING

| forbindelse med eftersynet af den finansielle regulering har den finansielle sektor peget
pa en raekke udfordringer, som vedrgrer den generelle lovgivningsproces. Sektoren
peger blandt andet pa, at tilretteleeggelsen af lovgivningsprocessen, herunder implemen-
teringsfrister mv., kan indebaere store byrder for virksomhederne.

Sektoren peger ligeledes pa, at det i hgj grad er ved gennemferelsen af ny lovgivning, at
der ligger et betydeligt potentiale for at lette byrderne for virksomhederne.

Udfordringerne omkring lovgivningsprocessen behandles nsermere nedenfor, og der
peges pa syv principper for gennemfarelsen af den kommende finansielle regulering,
som kan indga i arbejdsgruppens anbefalinger.

Der eksisterer en raekke vejledninger i forhold til processer for ny lovgivning og lovkvali-
tet mv. Nedenstéende beskrivelser af for eksempel lovproces skal saledes ses som et
tilleeg til eksisterende vejledninger mv.

5.5.1 Implementeringsfrister og transparens pa EU-niveau og inddra-

gelse af sektoren i forbindelse med EU-lovgivning
Implementeringsfristen for level 1-reguleringen (direktiver vedtaget af Europa-
Parlamentets og Radets retsakter) er generelt pa to ar. Der er dog set eksempler pa
frister mellem 12 og 18 maneder. Inden for denne frist skal level 2-reguleringen (Kom-
missionens regulering med hjemmel i level 1-reguleringen) udarbejdes, vedtages og i
sidste ende offentliggeres i EU-Tidende. Sektoren peger pa, at offentliggerelsen af level
2-regulering ofte farst sker kort far implementeringsfristen eller endda efter implemente-
ringsfristen. Det betyder, at de bergrte virksomheder i nogle tilfaelde gives kort tid til at
omstille sig til den nye regulering.

Sektoren peger pa, at regeringen fortsat bgr inddrage spgrgsmalet om implementerings-
frister for level 2-regulering i EU-forhandlinger og i den forbindelse arbejde for, at EU
offentligger level 2-regulering i EU-Tidende et passende tidsrum fgr, at bagvedliggende
direktiv skal veere implementeret, sa virksomhederne far bedre tid til at indrette sig pa
EU-reguleringen.

145



Fra dansk side arbejdes der allerede for at sikre, at der er tiltraekkelig tid til at omstille sig
til den nye regulering, herunder ogsa level 2-regulering, men det er relevant at fastholde
fokus herpéa ogsa i relation til fremtidig ny EU-regulering. Der er og bgr endvidere fortsat
vaere fokus fra dansk side pa at sikre, at alle veesentlige politiske og indholdsmaessige
elementer fastlaegges pa level 1.

Erhvervsministeriet/Finanstilsynet deltager lgbende i forskellige arbejdsgrupper pa euro-
paeisk plan, for eksempel arbejdsgrupper i regi af Kommissionen, hvor kommende for-
slag og udkast til retsakter (savel level 1 som 2) drgftes. Derudover deltager Finanstilsy-
net som uafheengig tilsynsmyndighed i arbejdet i de europeeiske tilsynsmyndigheder
(ESA’erne) for sa vidt angar tilsynsarbejdet. Som led i dette arbejde forbereder ESA’erne
en stor del af den finansielle level 2-regulering, og udarbejder vejledende og fortolkende
bidrag i form af for eksempel retningslinjer, Q&A’s mv.

Den finansielle sektor peger pa, at der er behov for 8benhed og inddragelse af sektoren i
forhold til dette arbejde. Sektoren inddrages allerede gennem en raekke fora, herunder
for eksempel mgder i Specialudvalget for den finansielle sektor (i regi af Erhvervsmini-
steriet), mgder i Kontaktudvalg, EBA-forum, ESMA-forum, Fintech-forum mv. (i regi af
Finanstilsynet) samt Iabende, uformel inddragelse.

Princip 1.

Der skal fortsat arbejdes for, at alle vaesentlige politiske og indholdsmaessige elementer i
nye EU-regler fastlaegges pa level 1, og at der sikres tilstreekkelig tid til at omstille sig til
de nye regler. Det drejer sig bade om regler udstedt pa level 1 og 2 samt tiltag pa level 3.
| arbejdet med nye EU-regler, herunder arbejdet i EU-arbejdsgrupper og ESA’erne®, vil
Erhvervsministeriet og Finanstilsynet sikre en hensigtsmaessig og @get inddragelse af
sektoren inden for de muligheder og rammer, der geelder for EU-arbejdet, herunder ogsa
i forhold til at sikre sterre gennemsigtighed i level 2-reguleringen og level 3-tiltag.

5.5.2 Implementering af EU-regulering

Der vil veere tale om overimplementering af EU-regulering, hvis dansk implementering af

EU-regulering gar videre, end hvad der er ngdvendigt i henhold til EU-direktiver mv.

Regeringen har fglgende fem principper for implementering af ny erhvervsrettet EU-

regulering i Danmark, som har til formal at sikre, at ny EU-regulering ikke overimplemen-

teres, medmindre vaesentlige hensyn taler herfor:

1) Den nationale regulering ber som udgangspunkt ikke gé videre end minimumskra-
vene i EU-reguleringen.

2) Danske virksomheder ber ikke stilles darligere i den internationale konkurrence,
hvorfor implementeringen ikke bgr veere mere byrdefuld end den forventede imple-
mentering i sammenlignelige EU-lande.

3) Fleksibilitet og undtagelsesmuligheder i EU-reguleringen bgr udnyttes.

4) | det omfang det er muligt og hensigtsmeessigt, bgr EU-regulering implementeres
gennem alternativer til regulering.

5) Byrdefuld EU-regulering ber traede i kraft senest muligt og under hensyntagen til de
feelles ikrafttraedelsesdatoer.

Principperne geelder for ny regulering, der har erhvervsgkonomiske konsekvenser for
virksomhederne. Principperne gaelder regulering, der implementerer alle former for EU-
regulering, det vil sige bade ved implementering af minimums- og totalharmoniseringsdi-
rektiver samt ved gvrig national gennemfgrelseslovgivning, der har til formal at sikre
overholdelse af EU-retsakter.

* Det er primzert Finanstilsynet, der varetager arbejdet i ESA’erne.
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Principperne geelder ligeledes Finanstilsynets konkrete fortolkning af reguleringen og
tilsynspraksis. Saledes skal Finanstilsynet for eksempel udnytte de muligheder, EU-
reguleringen giver for at anvende proportionalitet, medmindre vaesentlige hensyn taler
imod.

Derudover geelder principperne for efterlevelse af retningslinjer fra europeeiske tilsyns-
myndigheder EBA, EIOPA og ESMA, herunder Finanstilsynets valg for at sikre iagttagel-
se og efterlevelse heraf. Da indholdet af retningslinjerne kan variere ganske betydeligt,
vil der altid skulle foretages et valg, om efterlevelse af en given retningslinje kan ske
gennem praksis, eller om der er behov for at indarbejde den i for eksempel en bekendt-
gerelse. Som led i arbejdet med punktet om valg af formater vil der blive skabt transpa-
rens omkring de hensyn, der ligger bagved dette valg.

Regeringen har nedsat et implementeringsrad med repraesentanter fra sektoren. Radet
skal sammen med regeringen arbejde for, at danske virksomheder ikke paleegges stren-
gere krav end virksomheder i andre EU-lande. Der er yderligere nedsat et regeringsin-
ternt EU-Implementeringsudvalg, der skal sikre en mere systematisk og ensartet tilgang
til implementering af erhvervsrettet EU-lovgivning i Danmark.

| implementeringen af EU-regulering kan det vaere ngdvendigt at foretage en afvejning
mellem forskellige, modsatrettede hensyn. Der vil derfor veere tilfeelde, hvor det kan
veere relevant at afvige fra implementeringsprincipperne for at varetage andre veesentli-
ge hensyn.

Den finansielle sektor har peget pa, at det bagr fremga af lovforslag, bekendtgarelser mv.,
hvorvidt der juridisk set er tale om overimplementering. Der er i lovforslagets almindelige
bemeerkninger et afsnit om forholdet til EU-retten. Det fremgar af dette afsnit, hvis den
danske implementering gar videre end EU-reguleringen. Det fremgar imidlertid ikke af
bekendtgerelser, om den danske implementering gar videre end EU-reglerne, idet der
ikke som med love er bemeerkninger hertil.

De europeaiske tilsynsmyndigheder (ESA’erne) udarbejder blandt andet vejledende og
fortolkende bidrag i form af for eksempel retningslinjer, henstillinger, Q&A’s mv. for at
sgge ensartet anvendelse af reglerne. Retningslinjer har saledes til formal at fastleegge
en ensartet, konsekvent og effektiv tilsynspraksis og anvendelse af EU-retten. Generelt
og som altovervejende hovedregel efterleves og iagttages retningslinjer fra ESA’erne i
dansk regulering enten via direkte anvendelse i praksis, ind- eller udarbejdelse af dansk
vejledning eller i visse tilfeelde ved implementering i lov eller bekendtgarelse. Den finan-
sielle sektor peger pa, at der i formuleringen af retningslinjerne fra ESA’erne anvendes
"bar” og “kan”, og at denne ikke-bindende karakter bgr afspejles i den danske implemen-
tering af retningslinjerne. Ellers vil gennemfarelsen efter den finansielle sektors opfattel-
se kunne veere overimplementering.

Retningslinjerne udger ikke-bindende regulering, hvor det anvendte sprogbrug udggres
af "bar” ("should”) og "kan” ("can”). Finanstilsynet er imidlertid forpligtet til i videst muligt
omfang at efterleve vedtagne retningslinjer“, selvom de indeholder flere eller alene én
valgmulighed. Retningslinjerne vil derfor have normerende effekt. | visse tilfeelde vil det
desuden veere ngdvendigt at sikre efterlevelse af retningslinjer ved implementering i lov
eller bekendtgarelse. Det geelder eksempelvis, hvis indholdet angéar forhold, der allerede
er reguleret i dansk ret, eller hvis det er ngdvendigt for Finanstilsynets mulighed for at
pase sektorens overholdelse af retningslinjer, for eksempel rapporteringsforpligtelser for
den finansielle sektor til Finanstilsynet, eller det i gvrigt vurderes strengt ngdvendigt for
at indfri hensynet bag eller formalet med retningslinjerne.

3" | henhold til artikel 16, stk. 3 i de grundlzeggende forordninger for ESA’erne.
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Den finansielle sektor peger yderligere pa, at Finanstilsynet i hgjere grad begr anvende
proportionalitetsbetragtninger i tilsynsarbejdet. Problemstillingen er naermere beskrevet i
pkt. 5.1.9 og pkt. 5.3.17.

Princip 2.

Det skal fastholdes, ogsa pa langere sigt, at den danske finansielle lovgivning samt
tilsynspraksis ikke bgr ga videre end EU-reguleringen, medmindre tungtvejende hensyn
taler herfor. Herunder bgr de muligheder, som EU-reguleringen giver for at anvende
proportionalitet, udnyttes, medmindre tungtvejende hensyn taler imod.

Princip 3.

Dansk efterlevelse af retningslinjerne fra de europaeiske tilsynsmyndigheder sikres i
videst muligt omfang i form af direkte anvendelse af retningslinjerne i de danske sprog-
versioner, eventuelt suppleret med danske vejledninger. | det omfang der méatte indga
specifikke forpligtelser for den finansielle sektor vil sddanne som hovedregel skulle im-
plementeres ved lov eller bekendtgarelse.

5.5.3 Implementeringsfrister og heringsfrister pa nationalt niveau

De feelles ikrafttreedelsesdatoer blev indfart i oktober 2015 og har til formal at lette virk-
somhedernes arbejde med at holde sig orienteret om nye regler ved at samle erhvervs-
rettet lovgivning pa to faste datoer, henholdsvis den 1. januar eller 1. juli.

Love og bekendtgarelser skal derudover veere offentliggjort pa Virk.dk senest fire uger
for ikrafttraedelsesdatoen, saledes at virksomhederne i god tid kan f& overblik over og
omstille sig til regler, der er relevante for dem.

Den finansielle sektor peger pa, at de feelles ikrafttreedelsesdatoer kan medfere korte
haringsfrister, og at haringerne "klumper sig sammen”, hvilket begraenser organisatio-
nernes mulighed for at traekke pa medlemmernes viden og erfaringer. Sektoren peger
yderligere pa, at det er byrdefuldt, nar selskaberne kun har kort tid til at omstille forret-
ningsprocesser og udvikle nye it-systemer mv. Sektoren mener pa den baggrund, at der
ikke bgr veere faste ikrafttraedelsesdatoer for finansiel regulering. Der skal derimod foku-
seres pa at give virksomhederne rimelig tid i forbindelse med hgringer, og nar de skal
indrette sig pa ny regulering. En fire ugers udstedelsesperiode er en alt for kort periode
set i forhold til kompleksiteten af den finansielle regulering.

Regulering kan undtages de feelles ikrafttreedelsesdatoer, nar reguleringen folger af EU-
retlige eller andre internationale forpligtelser, hvis nationale regler skal treede i kraft pa et
bestemt tidspunkt, eller hvor det vil veere veesentligt bebyrdende for virksomhederne,
hvis de omfattes af nye EU-regler far implementeringsfristen. | praksis kan implemente-
ring af EU-regulering derved fravige de feelles ikrafttraedelsesdatoer, hvis den af EU
fastsatte dato afviger fra de feelles ikrafttreedelsesdatoer, og det stiller de danske virk-
somheder darligt, hvis reguleringen treeder i kraft for den EU-fastsatte implementerings-
frist. Safremt der er et gnske om, at national regulering skal fravige de feelles ikrafttrae-
delsesdatoer, vil dette skulle godkendes med henvisning til, at det er gnske fra erhvervs-
livet, eller fordi det er af szerligt hastende karakter.

Virksomhedernes behov for tid til at omstille sig ber vurderes afhaengigt af, hvilken sektor
der bergres, og af hvor omfattende sendringerne i de enkelte lovforslag er. Det er i den
forbindelse ogsa veesentligt, at sektoren i forbindelse med en hgring kan papege beho-
vet for laengere tid end fire uger mellem udstedelse og ikrafttraedelse.

For at sikre involvering af de parter, som reguleringen bergrer, foretages der hgringer af
ny lovgivning. Hensynet er, at myndigheder, private interesseorganisationer m.fl., som
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bliver bergrt af lovgivningen, kan komme med kommentarer. Det er vaesentligt for fagmi-
nisteriets vurdering af, om lovforslaget teknisk og indholdsmaessigt kan forventes at virke
i praksis. Erhvervsministeriet og Finanstilsynet tilstraeber en hgringsperiode pa seks uger
for finansiel lovgivning.

Som et led i arbejdet med EU-lovgivning skal der udarbejdes implementeringsplaner for
alle erhvervsrettede EU-retsakter (direktiver og gennemfgrelsesretsakter, som skal im-
plementeres i national lovgivning) senest fire uger efter offentliggarelsen af disse i EU-
Tidende. Formalet er at oplyse om overordnede planer for implementeringen i national
lovgivning. Implementeringsplanerne skal blandt andet give Implementeringsradet en
baggrund for at give anbefalinger til den danske implementering og fortolkning af de
konkrete retsakter.

Den finansielle sektor inddrages i dag i hgj grad i de konkrete lovgivningsprocesser. |
forbindelse med arbejdet med implementering af ny EU-regulering tilstreeber Finanstilsy-
net at foretage en bred interessentinddragelse. Dette ggres blandt andet ved bilaterale
mgder, bredere dialogmgder, preehgringer mv. Endvidere sikres der gennem Finanstil-
synets hjemmeside klarhed og transparens i forhold til den forestaende proces og for-
ventningerne hertil.

| supplement til de skriftlige hgringer pa lovforslag har Finanstilsynet seerligt ved sterre
nye hovedlove ogsa afholdt hgringsmgder, hvor alle interesserede har kunnet komme og
stille spargsmal og indga i dialog med Finanstilsynet om det udkast til lovforslag, som
har veeret sendt i hering. Seerligt i forhold til udstedelse af bekendtgarelser tilstraeber
Finanstilsynet at orientere de relevante aktgrer gennem deres brancheorganisationer
om, hvilke andringer som Finanstilsynet forventer at gennemfere til det kommende
feelles ikrafttreedelsestidspunkt. Denne orientering foretages pa faste meder, som Fi-
nanstilsynet afholder 3-4 gange arligt (kontaktudvalgsmeader). Det betyder, at sektoren
typisk 8-10 maneder forud for ikrafttraedelsestidspunktet er bekendt med hovedpunkter-
ne i de aendringer af de administrative regelsaet, som planlaegges af Finanstilsynet.

Princip 4.

Tilretteleeggelsen af processen for ny lovgivning pa det finansielle omrade skal sikre en
hensigtsmaessig inddragelse af sektoren, herunder gennem rimelige haringsfrister og
imgdekommelse af sektorens gnsker i forhold til at fravige de feelles ikrafttraedelsesdato-
er.

Princip 5.

Finanstilsynet vil fortsat arbejde pa en bred og tidlig interessentinddragelse i forbindelse
med udformning af ny dansk lovgivning, herunder i form af dialogmgder, haringsmader
mv. Endvidere vil Finanstilsynet arbejde pa i hgjere grad at systematisere informationer-
ne til den finansielle sektor i forbindelse med ny lovgivning, herunder proces og forvent-
ninger til arbejdet med implementering af ny EU-regulering.

5.5.4 Beskrivelse af de erhvervsgkonomiske konsekvenser i forbindelse
med ny lovgivning

| forbindelse med udarbejdelse af ny regulering foretages en vurdering og eventuel kvan-

tificering af de gkonomiske konsekvenser for erhvervslivet (det vil sige byrder eller lettel-

ser), som reguleringen medferer, jf. ogsa afsnit 4. Det tilstreebes saledes at give en sa

fyldestgarende opgerelse af administrative byrder som muligt af den nye regulering.

| nogle tilfeelde giver et lovforslag hjemmel til efterfglgende udstedelse af en raekke be-
kendtgarelser. Hvis der ikke foreligger udkast til bekendtggrelser sammen med udkastet
til lovforslag, foretages alene en vurdering og potentiel maling af lovforslaget. Der kan
ikke konsekvent foretages en egentlig byrdeméling af eventuelle bekendtggrelser, som
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efterfglgende udstedes med hjemmel i lovforslaget, idet detaljerne i bekendtgarelserne
ikke er kendt pa det tidspunkt, hvor malingen for lovforslaget foretages. Byrdemaling for
disse bekendtgarelser foretages umiddelbart forud for udstedelse af bekendtgerelsen,
hvilket ofte er et stykke tid efter lovforslaget er vedtaget.

Den finansielle sektor peger pa, at byrdemalingen af lovforslagene ikke giver et retvisen-
de billede af lovforslagets samlede administrative byrder, i de tilfeelde hvor stgrstedelen
af de administrative byrder for erhvervslivet ligger i bekendtgarelserne, mens de opgjorte
byrder ved selve lovforslaget er begreensede. Der er saledes en risiko for, at der ved
behandling af et sddant lovforslag ikke er et tilstreekkeligt fokus pa de reelle byrder for
erhvervslivet, som fglger af lovforslaget med tilhgrende bekendtgarelser. Sektoren peger
yderligere pa, at virksomheder i nogle tilfeelde oplever irritationsbyrder, som ikke ngd-
vendigvis afspejles i opgarelsen af de administrative byder.

Det er vanskeligt at udforme et byrdemal, som tager hgjde for samtlige af de oplevede
byrder. Det vurderes derimod at vaere muligt at foretage en indledende (ikke kvantitativ)
vurdering af, om den efterfglgende udstedelse af bekendtgerelser vil give anledning til
vaesentlige erhvervsgkonomiske konsekvenser. En sddan vurdering vil imidlertid veere
baseret pa den viden, som er tilgeengelig ved udarbejdelse af selve lovforslaget. De
naermere rammer for en sadan indledende vurdering vil skulle afklares naermere.

Princip 6.

Ved vurderingen af de gkonomiske konsekvenser af et lovforslag pa det finansielle om-
rade etableres en ny praksis, hvorefter der under afsnittet om byrder for erhvervslivet
foretages en indledende vurdering af, om der vil vaere gkonomiske konsekvenser for-
bundet med de bekendtgarelser, som lovforslaget giver hjemmel til at udstede. En vurde-
ring kan formuleres som fglgende: ’Lovforslaget giver hjemmel til udstedelse af bekendt-
gerelser, som kan indebzere vaesentlige gkonomiske konsekvenser [over x mio. kr.] for
erhvervslivet.

5.5.5 Valg af formater og overskuelighed

Finanstilsynet anvender i kommunikationen af regulering og tilsynspraksis forskellige
formater af retsakter. Det drejer sig om diskussionsoplaeg, fokusomrader, papirer om god
praksis, julebreve, vejledninger, kvantitative forventninger, spgrgsmal og svar, afgerel-
ser, bekendtgarelser og love. Herudover er der pa EU-niveau Q&A’s og forskellige ret-
ningslinjer til forordninger mv., som den finansielle sektor skal forholde sig til.

De enkelte kommunikationsformer er forskellige med hensyn til graden af juridisk binding
og med hensyn til, hvor dynamiske og fleksible de er. Finanstilsynet har offentliggjort en
oversigt og naermere beskrivelse af formaterne samt hierarki pa deres hjemmeside.

Den finansielle sektor peger pa, at virksomhederne har vanskeligt ved at finde ud af,
hvordan de forskellige formater adskiller sig fra hinanden, og hvilken grad af juridisk
binding de har. Der peges yderligere pa, at det kan veere vanskeligt at finde ud af, hvad
der geelder pa et omrade, nér forskellige formater offentliggeres Iebende, og der ikke
findes et samlet overblik over, hvilke forskellige formater sektoren skal forholde sig til.
Herudover peges pa, at det ofte er uklart, hvorvidt de forskellige formater har vaeret
underlagt en politisk proces, og hvilke administrative omkostninger der er forbundet med
efterlevelse af de forskellige formater. Sektoren peger yderligere pa, at en opsplitning af
lov om finansiel virksomhed vil kunne forbedre overskueligheden af lovgivningen, jf. ogsa
pkt. 5.2.29.

Princip 7.

Det samlede kompleks af lovgivning (herunder ogsa vejledninger, hyrdebreve, julebreve
mv.) skal vaere let tilgaengeligt og gennemskueligt for de finansielle virksomheder.
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Finanstilsynet vil indlede en dragftelse med den finansielle sektor om, hvordan det samle-
de kompleks af lovgivning og vejledninger mv. kan gares mere overskueligt. Drgftelsen
vil tage udgangspunkt i Finanstilsynets eksisterende oversigt over formater og hierarki. |
forbindelse med arbejdet ses blandt andet naermere pa, om overskueligheden kan gges
ved for eksempel at etablere ét sted, hvor al relevant information fremgar. Den @ggede
overskuelighed bgr samtidig tydeliggere de forskellige retsakters retskildemaessige veer-
di. | forhold til valg af forskellige kommunikationsformater vil Finanstilsynet lgbende ind-
ga i en droftelse med sektoren i nye eller eksisterende fora om, hvordan der kan sikres
tydelighed om valget i forbindelse med det enkelte produkt.

5.6 DIGITALISERINGSPARAT FINANSIEL LOVGIVNING

| tillaeg til hovedanalysen om byrder ved finansiel regulering har Deloitte udarbejdet en
digitaliseringsanalyse. Analysen har til formal at belyse, hvorledes digitaliseringsparat-
heden af den finansielle regulering og tilsynspraksis kan gges.

Pa baggrund af den gennemfgrte analyse peger Deloitte pa en reekke omrader, som kan
veaere med til at skabe en mere digitaliseringsparat finansiel regulering, herunder:

1) Myndighederne patager sig et tydeligere ansvar for at facilitere innovation i den
finansielle sektor.

2) Stimulere gget brug af regtech i Danmark.

3) Systematisk og vedvarende fokus pa at @ge digitaliseringsparatheden af den finan-
sielle regulering.

4) Tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og cloud.

5) Hurtigere afklaring af reguleringsmaessige rammer.

6) Bedre muligheder for sammenhaengende digital indberetning og genbrug af data pa
tveers af myndigheder.

Arbejdsgruppen har gennemgaet analysens konklusioner og har i forleengelse heraf
droftet, hvilke forhold der ber ses naermere pa for at age reguleringens omstilling til en
mere digital verden.

5.6.1 Digitalisering i den finansielle sektor

Helt overordnet er der i samfundet som helhed, men i den finansielle sektor i saeerdeles-
hed store perspektiver i at anvende ny teknologi bade til at udvikle nye produkter og til at
forenkle allerede eksisterende processer. Dette er til gavn for virksomhederne, som
dermed bliver bedst muligt rustet til fremtidige udfordringer, og for borgerne, som far et
bedre og stgrre produktudbud med en gget brugervenlighed.

Den teknologiske udvikling gar i disse ar langt hurtigere end hidtil. Samtidig sker udvik-
lingen bade i form af nye lgsninger pa kendte problemstillinger (for eksempel fingeraftryk
som identifikation i stedet for at skulle verificere sig med et brugernavn og en kode), men
ogsa som helt nye produkter og forretningsmodeller (for eksempel en eksplosiv udvikling
og udbredelse af kryptovalutaer samt videreudviklingen heraf i ICO-Igsninger).

Digitaliseringsparat lovgivning indebzerer, at begge typer af udvikling skal kunne rummes
inden for lovgivningens rammer. Dette vanskeligggres af, at tempoet i den teknologiske
udvikling er for hgijt til, at det er muligt Isbende at tage politisk stilling — endsige udarbej-
de lovgivning — hver gang der opstar nye teknologiske lgsninger. En lgsning er derfor
snarere, at reguleringen udformes, saledes at den bliver endnu bedre egnet til at rumme
nye teknologier og forretningsmodeller, som vi i dag ikke har fantasi til at forestille os vil
komme.
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Regeringen har fokus pa, at Danmark skal veaere en digital frontlgber og har derfor netop
offentliggjort "Strategi for Danmarks digitale veekst’, som blandt andet tager udgangs-
punkt i de anbefalinger, som Digitalt Vaekstpanel afleverede til regeringen i maj 2017 og i
drgftelser i Disruptionradet. Strategien medferer en bred indsats inden for falgende seks
strategiske indsatsomrader: 1) Digital hub for et styrket veekstmiljg, 2) Digitalt lgft af
SMV’erne, 3) Digitale kompetencer til alle, 4) Data som veekstdriver i erhvervslivet, 5)
Agil erhvervsrettet regulering og 6) Styrket it-sikkerhed i virksomhederne.

Regeringen har endvidere netop indgaet en bred politisk aftale, der skal sikre, at ny
lovgivning er digitaliseringsklar fra den 1. juli 2018. Lovgivningen skal vaere enkel og klar,
sa den er let at forstd for borgere og virksomheder og skal kunne understattes digitalt.
For at imgdekomme malet er der fastsat falgende syv principper, som skal fglges i ny
lovgivning samt i forbindelse med indgaelse af politiske aftaler: 1) Enkle og klare regler,
2) Digital kommunikation, 3) Muligger automatisk sagsbehandling, 4) Sammenhaeng pa
tveers — ensartede begreber og genbrug af data, 5) Tryg og sikker datahandtering, 6)
Anvendelse af offentlig infrastruktur og 7) Forebygger snyd og fejl.

5.6.2 Udviklingen inden for den finansielle sektor

Som det fremgar af Deloittes analyse, tegner der sig endnu ikke et entydigt billede af,
hvordan den digitale udvikling vil pavirke den finansielle sektor, herunder de samfunds-
maessige gevinster samt pavirkningen af de systemiske og markedsmeessige risici. Delo-
itte konstaterer endvidere i rapporten, at den digitale omstilling tilsvarende forventes at
udfordre de finansielle myndigheders rolle. Endelig konstateres der at veere behov for et
teet samspil mellem myndigheder, etablerede og nye akterer pa det finansielle marked,
saledes at parterne i faellesskab kan forsta og handtere den nye digitale virkelighed.

Det er arbejdsgruppens vurdering, at udviklingen vil medfgre et behov for, at myndighe-
der og den finansielle sektor i hgjere grad end hidtil har en aben dialog om mulighederne
og de feelles udfordringer. Den digitale udvikling indebeerer saledes et langt sterre behov
for samarbejde og forstaelse for andre interessenters udfordringer, end hvad der hidtil
har vaeret ngdvendigt.

Den digitale udvikling rummer en reekke muligheder, hvis omfang det er vanskeligt at
overskue i dag. Det er arbejdsgruppens vurdering, at det endnu er for tidligt at sige noget
konkret om, hvilke muligheder der vil veere i anvendelsen af ny teknologi (sdsom block-
chain, machine learning etc.). Derfor er det tilsvarende vanskeligt at vurdere, hvorledes
den finansielle lovgivning fremadrettet bedst balancerer hensynet til udvikling og anven-
delse af ny teknologi over for hensynet til finansiel stabilitet, forbruger- og investorbeskyt-
telse.

Deloitte peger i sin analyse pa, at der vil opsta et nyt konkurrencebillede i den finansielle
sektor, hvor nye aktgrer vil vinde markedsandele fra nuvaerende aktarer. Analysen viser,
at det vil ramme den finansielle sektor bredt, dog séaledes at det i farste omgang er pen-
geinstitutterne, der vil opleve en gget konkurrence fra andre akterer. Efterfglgende vil
forsikringsselskaberne opleve en tilsvarende udfordring fra nye aktarer, som muligvis vil
forandre forsikringssektoren betydeligt.

Vi har i Danmark forelgbigt primeert set en digital udvikling af betalingsl@sninger. Dog er
investeringsomradet ogsé i veekst, hvad angar nye aktgrer med en mere digitaliserings-
parat forretningsmodel. | USA og UK er aendringerne i forretningsmodellerne pa forsik-
ringsomradet ogsa tydelige, men der har hidtil ikke vaeret en tilsvarende tydelig tendens i
Danmark. Det vurderes dog at vaere et spgrgsmal om tid, for etableringen af nye akterer
og en gget anvendelse af digitale Igsninger ogsa slar tydeligt igennem i Danmark.
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Sidelgbende med udviklingen af nye digitaliseringsparate forretningsmodeller bliver ny
teknologi i stigende omfang set som en mulighed for at forenkle procedurer og sikre
virksomhedernes overholdelse af lovkrav.

Begrebet regtech (forkortelse for regulatory technology) daekker over teknologi anvendt
til at sikre, at virksomheder overholder lovgivning ved at stremline interne processer.
Dermed kan regtech indebeere lavere administrative omkostninger og ressourcetraek for
virksomhederne. Eksempelvis bliver hvidvaskreguleringen ofte fremhasvet som et omra-
de, hvor virksomhederne vil kunne erstatte nuveerende processer med it-lgsninger, der
sikrer, at kravene til legitimation og overvagning af kundetransaktioner overholdes pa en
nemmere og mere brugervenlig made. Et andet eksempel kunne veaere overholdelse af
GDPR, hvor it-systemer i hgjere grad end hidtil kan sikre, at virksomheden handterer
data korrekt.

5.6.3 Finanstilsynets initiativer

| erkendelse af at den digitale udvikling er en vaesentlig parameter, har Finanstilsynet i
sin "Strategi 2020 — Berettiget tillid” valgt at fokusere pa digitalisering og udfordringerne
forbundet hermed. Dette geelder bade i forhold til sektorens udvikling og i forhold til tilsy-
net med de finansielle virksomheder. Finanstilsynet har blandt andet etableret et nyt
kontor med fokus pa it-sikkerhed og nye teknologier. Formalet hermed er at age tilsynet
med de finansielle virksomheders it-anvendelse og sikre, at Finanstilsynet selv har en
god forstaelse for nye teknologier. Derved bliver Finanstilsynet bedre rustet til at handte-
re de risici, som gget brug af digitale lgsninger har for den finansielle stabilitet og forbru-
gerbeskyttelse.

Derudover har Finanstilsynet oprettet et selvstaendig fintech-team, som blandt andet er
ansvarlig for Finanstilsynets regulatoriske "sandkasse” (FT Lab). Formalet med sand-
kassen er at skabe et sikkert miljg, hvor det er muligt hurtigere at fa afprevet nye tekno-
logier og forretningsmodeller inden for det finansielle omrédde. Med initiativet gnsker
Finanstilsynet samtidig at understgtte anvendelsen af ny teknologi i den finansielle sek-
tor. Derudover skal fintech-teamet vejlede virksomheder om finansiel lovgivning for ad
den vej at gagre det nemmere at veere iveerksaetter i den finansielle sektor.

5.6.4 Sektorens gnsker

Deloitte har til brug for sin analyse af den finansielle regulerings digitaliseringsparathed
gennemfert interviews med en raekke interessenter. Sektoren har i tilbagemeldingen fil
Deloitte om den finansielle regulerings digitaliseringsparathed lagt veegt pa, at Danmark
pa mange mader er et foregangsland i forhold til digital kommunikation med den offentli-
ge sektor. Samtidig er det opfattelsen, at det fortsat er muligt at skabe forbedringer i
virksomhedernes rammevilkar. Der peges her navnlig pa at sikre tidssvarende rammer
for accessorisk virksomhed samt brug af cloud-tjenester. Endvidere har virksomhederne
et gnske om at kunne kommunikere digitalt med deres kunder for derved at begraense
omkostninger og andre udfordringer, der er forbundet med post pa papir. Der peges
0gsa pa, at det skal vaere nemmere at reklamere pa digitale medier, radio og tv. Der bgr
saledes veere feerre oplysningskrav, og mere detaljerede oplysninger bgr kunne gives
ved tydelig henvisning til et klik veek” eller lignende.

Derudover angiver sektoren, at den nuveerende formulering af forbrugerbeskyttende
regler tager udgangspunkt i en analog virkelighed, hvilket gar det vanskeligt at indfgre
nye digitale Igsninger inden for den finansielle regulering.

Fra nye aktarer er der et gnske om bedre muligheder for at finde sig til rette i den finan-

sielle lovgivning, som opleves som meget kompleks og omkostningstung at sikre efterle-
velse af. | forleengelse heraf er der et gnske om, at den offentlige sektor i hgjere grad

153



end i dag tilbyder én indgang til myndighedernes sagsbehandling, idet en virksomhed
kan have behov for, at mange forskellige myndigheder tager stilling til anvendelsen af ny
teknologi eller etablering af nye forretningsmodeller ud fra forskelligartede regelsaet.

Navnlig de nye aktgrer peger pa Finanstilsynets etablering af fintech-teamet som et
vigtigt skridt i den rigtige retning, idet initiativerne tager hand om mange af de problem-
stillinger, som nye aktarer oplever i mgdet med den finansielle lovgivning.

Derudover peger sektoren pa, at der er behov for bedre muligheder for sammenhaen-
gende digital indberetning samt @get brug af regtech-lgsninger.

5.6.5 Arbejdsgruppens anbefalinger

Som det fremgar tidligere i rapporten laegges der med arbejdsgruppens anbefalinger op
til at justere reglerne for cloud, accessorisk virksomhed og adgangen til brug af digital
post, jf. naermere i pkt. 5.2.1, 5.2.4 og 5.2.8. Endvidere laegges der op til, at der pa EU-
niveau arbejdes for en justering af oplysningskravene, jf. nsermere i pkt. 5.1.1.

Anbefalingerne vil bidrage til at sikre bedre mulighed for at udvikle nye innovative lgsnin-
ger, en lettere digital kommunikation og en lettere adgang til at reklamere pa digitale
medier.

Arbejdsgruppen peger derudover pa felgende emner, som bgr indga i det fremadrettede
arbejde med at sikre gget digitaliseringsparat lovgivning:

Etablering af et finansielt digitaliseringsforum

Enklere afklaring af reguleringsmaessige rammer

Bedre muligheder for sammenhaengende digital indberetning
og genbrug af data pa tveers af myndigheder

PoOb=

Ad 1. Etablering af et finansielt digitaliseringsforum
Sektoren efterlyser hos myndighederne et tydeligere fokus pa, at innovation i den finan-
sielle sektor er et selvstaendigt indsatsomrade.

Endvidere er de praktiske operationelle problemstillinger (sdsom mulighederne for at
automatisere processer mv.) i dag ikke sa synlige i processen med udarbejdelsen af et
lovforslag. Et konkret eksempel kunne vaere implementeringen af PSDII. Her var der ved
udarbejdelsen af lovforslaget fokus pa kontantreglen og forbrugerbeskyttende regler,
mens de konkrete tekniske krav til, hvorledes en forbruger eksempelvis skal give sam-
tykke efter lovens bestemmelser, ikke bliver beskrevet i lovbemaerkningerne. Dermed
har virksomhederne efterfalgende meget lidt vejledning i, hvorledes de bedst indretter
sig og anvender ny teknologi til overholdelse af lovens krav.

Med regeringens forslag om etablering af "Digital Hub Danmark — partnerskab for digital
veekst”, som indgar i "Strategi for Danmarks digitale veekst” fra januar 2018, er det tan-
ken, at den offentlige sektor og virksomhederne i feellesskab skal gge den samlede viden
om digitale muligheder og fremme adgangen til de rette kompetencer og samarbejde
mellem etablerede virksomheder, iveerksaettere og andre aktgrer. Der er tale om et of-
fentligt-privat-partnerselskab, hvor regeringen sammen med private parter gar sammen i
en feelles indsats med fokus pa felgende omrader: 1) matching og samarbejde mellem
etablerede virksomheder, iveerksaettere og andre akterer, 2) nationalt center for forsk-
ning i digitale teknologier, 3) styrket adgang til viden og eksperter inden for kommerciel
anvendelse af digital teknologi og 4) markedsfgring af Danmark som digitalt foregangs-
land. Finans Danmark er partner i Digital Hub Danmark, da den finansielle sektors erfa-
ringer med digitalisering er et vigtigt bidrag til arbejdet.
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| tillaeg hertil kunne det overvejes, om der er behov for etablering af et selvsteendigt fi-
nansielt digitalt forum, som seerligt fokuserer pa udfordringerne inden for den finansielle
sektor i relation til digitalisering og regulering. Det er saerligt relevant for den finansielle
sektor, da denne — som fglge af dens betydning for samfundsgkonomien — er underlagt
en seaerskilt omfattende og kompleks lovgivning sammenlignet med de fleste andre er-
hverv.

Forummet bgr fokusere pa, hvorledes den finansielle regulering Igbende bliver i stand til
at favne nye produkter mv., som bliver til, i takt med at virksomhederne gger deres brug
af digitale lgsninger. Derudover skal forummet se p&, hvorledes brugen af regtech-
Igsninger gges i den finansielle sektor for ogsa ad den vej at @ge digitaliseringen, da
regtech-lgsninger har potentiale til at hjselpe virksomhederne med at begreense deres
compliance-omkostninger.

Endvidere skal forummet i forbindelse med udarbejdelse af ny lovgivning (i saerdeleshed
ved implementering af EU-regler) bidrage med en forstaelse af de praktiske og tekniske
aspekter, som derved kan gge lovgivningens digitaliseringsparathed. Det vurderes at
veere relevant for sa detailreguleret en sektor som den finansielle, at der tidligt i forlgbet,
i forbindelse med forhandling af EU-forslag og efterfalgende ved udarbejdelse af dansk
lovgivning, er et tydeligt fokus pa de tekniske udfordringer og lgsningsmuligheder. |
modsat fald er der risiko for, at lovgivningen ikke i tilstraekkelig grad tilskynder til anven-
delse af ny teknologi/regtech-lgsninger.

Det bemeerkes, at der dog ogsa allerede i dag er en dialog mellem Finanstilsynet og
brancheorganisationerne om mere praktiske forhold ved direktivimplementering, idet
Finanstilsynet i vidt omfang inddrager organisationerne i forbindelse med udarbejdelse af
lovforslag, jf. ogsa afsnittet om principper for ny finansiel lovgivning. Det har dog veeret
oplevelsen, at det ikke i forhold til den praktiske implementering har vaeret muligt at opna
fuldt udbytte af dialogen.

Forummet skal ses som et supplement til etableringen af en "Digital Hub Danmark”,
sdledes at der lgbende er en drgftelse af, om lovgivningen passer til den virkelighed,
som virksomhederne skal agere i. Det er derfor vigtigt, at forummet inddrager relevante
myndigheder for derved at kunne skabe endnu bedre rammevilkar for finansielle virk-
somheder.

For at opna en digitaliseringsparat lovgivning kraeves endvidere en velvilje fra alle inte-
ressenter, som har en indsigt og viden inden for et givent lovgivningsomrade, og vilje til
at stille denne viden til radighed. Ofte er virksomhederne bedst til konkret at udpege,
hvor de praktiske problemer er i forhold til at sikre, at deres it-systemer mv. kan indrettes
pa en made, der passer med reguleringen.

For at opna tilstraekkelig gennemslagskraft begr kredsen af involverede myndigheder
veere tilstraekkelig stor til, at forskellige aspekter ved implementering af digitale lgsninger
er omfattet.

Det bgr i forbindelse med etableringen af et sddant forum overvejes, hvilket ressource-
treek dette vil have pa de involverede myndigheder og sektorrepraesentanter.

Anbefaling

Det foreslas, at der oprettes et finansielt digitaliseringsforum med deltagelse af en bred
kreds af myndigheder, virksomhedsrepraesentanter og relevante organisationer. Forum-
met skal alene vurdere forholdene pa det finansielle omradde. Forummet har felgende tre
hovedformal:
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1. Forummet skal drgfte konkrete problemstillinger i relation til reguleringen af for ek-
sempel nye digitale forretningsomrader mv. med henblik pa at finde operative lgs-
ninger. Samtidig opnar myndighederne en bredere forstaelse af de praktiske udfor-
dringer med anvendelse af ny teknologi.

2. Forummet skal se pd, hvorledes brugen af regtech-lasninger kan gges i den finan-
sielle sektor — bade internt i virksomhederne (compliance) og i forholdet mellem
virksomhederne og myndigheder.

3. Forummet skal i forbindelse med udarbejdelse af ny lovgivning bidrage med en
forstaelse af de praktiske og tekniske aspekter, som derved kan @ge lovgivningens
digitaliseringsparathed.

Ad 2. Enklere afklaring af requleringsmaessige rammer

Deloitte peger i sin analyse pa, at virksomhederne oplever lange sagsbehandlingstider
for afklaring af de reguleringsmaessige rammer for nye forretningsmodeller eller anven-
delsen af ny teknologi. Dette er en reel problemstilling, som der bgr arbejdes pa at lgse.

Som naevnt ovenfor er der allerede taget en reekke initiativer med henblik pa at imede-
komme problemstillingen.

Finanstilsynet har blandt andet oprettet en regulatorisk "sandkasse” (FT Lab), hvor det er
hensigten, at virksomheder hurtigere kan fa afprgvet deres nye teknologier og forret-
ningsmodeller i samarbejde med Finanstilsynet.

Endvidere har regeringen med den netop offentliggjorte "Strategi for Danmarks digitale
veekst” taget initiativ til, at der oprettes én tvaerministeriel indgang, hvor virksomheder far
et svar koordineret af relevante myndigheder. Svaret skal sa vidt muligt afgives inden for
tre maneder, alternativt etableres dialog med virksomheden om, hvornar en afklaring kan
forventes. Det er tanken, at relevante myndigheder hurtigere end i dag skal kunne oplyse
om, hvilken lovgivning den pageeldende forretningsmodel eller anvendelse af ny teknolo-
gi er omfattet af og i den forbindelse vejlede om regelgrundlaget. Dette giver virksomhe-
derne hurtigere indsigt i, om den foreslaede model er kommercielt interessant for dem at
arbejde videre med.

Arbejdsgruppen finder, at dette vil veere et udmeerket tilbud parallelt med Finanstilsynets
allerede etablerede fintech-initiativer og etableringen af et finansielt digitaliseringsforum.
Virksomheder, som pa forhand er klar over, at deres forretningsmodel er underlagt fi-
nansiel lovgivning, vil kunne tage direkte kontakt til Finanstilsynet og fa klarlagt, hvilken
type tilladelse der om ngdvendigt skal indgives ansggning om. For andre virksomheder,
som ikke er bekendt med finansiel lovgivning, vil det veere en hjeelp, at de kan rette hen-
vendelse til en tveerministeriel indgang, som derpa vil hjaelpe dem videre mod rette myn-
digheder.

Deloittes foreslar, at myndigheder skal give bindende forhandstilsagn efter tre maneders
sagsbehandlingstid. Ny teknologi og nye forretningsmodeller er i sagens natur ogsa nye
for myndighederne, som derfor ikke automatisk besidder den forngdne viden om emnet
til at kunne treeffe en endelig beslutning pa et oplyst grundlag. Det er derfor vaesentligt,
at myndighederne har den ngdvendige tid til at vurdere komplekse spgrgsmal grundigt,
og at virksomhederne selv samtidig far tid til at konkretisere deres sporgs-
mal/forretningsmodel baseret pa ny teknologi.

Virksomhederne har imidlertid behov for en hurtig afklaring, hvorfor det findes hensigts-
maessigt, at Finanstilsynet, ligesom hvad der er fastsat i "Strategi for Danmarks digitale
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vaekst”, sa vidt muligt afgiver svar inden for tre maneder. Hvis det ikke vurderes muligt at
kunne vurdere en sag inden for tre maneder, etableres en dialog med virksomheden om,
hvornar en afklaring kan forventes.

Anbefaling

| lighed med "Strategi for Danmarks digitale vaekst” anbefaler arbejdsgruppen, at Finans-
tilsynet sa vidt muligt afgiver svar inden for tre maneder. Alternativt etableres dialog med
virksomheden om, hvornar en afklaring kan forventes. Endvidere arbejdes der videre
med planerne om den tvaerministerielle indgang for derved at forenkle virksomhedernes
kontakt med offentlige myndigheder.

Parallelt hermed @nskes Finanstilsynets fintech-initiativer, herunder den regulatoriske

sandkasse "FT Lab”, fastholdt i den nuvaerende form, idet de to initiativer supplerer hin-
anden.

Ad 3) Bedre muligheder for sammenhaengende digital indberetning og genbrug af data

pa tveers af myndigheder

| Deloittes digitaliseringsanalyse peges der pa, at der i en reekke lande, blandt andet
Jstrig, er fokus pa at skabe en hgj grad af automatisering af indberetninger og genbrug
af data pa tveers af myndigheder. Der har i en arraekke vaeret et tilsvarende fokus her-
hjemme, hvor Finanstilsynet og Nationalbanken har etableret et faelles indberetningssy-
stem for indberettende virksomheder, FIONA Online. Der har i den forbindelse veeret en
udvikling hen imod at sammenteenke indberetningskrav, seerligt pa statistikomradet,
saledes at den samme indberetning anvendes i for eksempel forskellige typer finansiel
statistik. Pa EU-niveau er det de samme tanker, der ligger bag initiativet European Re-
porting Framework.

FIONA er designet til at understgtte virksomhedernes automatiserede data-indberetning,
men giver samtidig mulighed for manuel indberetning ved at uploade filerne i FIONA’s
web-interface, hvis virksomhederne foretreekker dette. Virksomhederne kan oprette en
tom kladde i FIONA Online. Kladden kan herefter udfyldes ved manuelt at indtaste de
relevante oplysninger/data eller ved at kopiere fra et andet dokument (for eksempel
Excel) og indsaette oplysningerne i kladden. Nar kladden er udfyldt, kan den afleveres i
FIONA Online.

Virksomhederne har ogsa mulighed for at uploade indberetningerne via FIONA Online.
Virksomhederne skal ferst danne indberetningen i et korrekt xml/xbrl format. Derefter
kan de logge pa FIONA Online og manuelt uploade filen.

Virksomhederne kan desuden benytte en fuldautomatisk Igsning. Her skal virksomhe-
derne ogsa fgrst danne indberetningen i et korrekt xml/xbrl format. Herefter er det muligt
at benytte FIONA, som er en webservice, der understgtter fuldautomatiske afleveringer
af indberetninger. Lasningen kraever blandt andet, at der forinden er udvekslet certifika-
ter.

Deloitte anfarer, at de fleste finansielle virksomheder anvender en manuel procedure
(ofte med forudgaende manuel databehandling), og at det kun er en mindre del af virk-
somhederne, der benytter automatiserede indberetninger.

Der kan veere virksomheder, der ikke fuldt ud kender til mulighederne for fuldautomatisk
indberetning i FIONA. Der kan desuden veere tekniske udfordringer forbundet med at

benytte den fuldautomatiske indberetningslasning i FIONA.

Deloitte foreslar, at det undersgges, hvordan man kan tilskynde virksomhederne til i
hgjere grad at automatisere indberetningerne ved at benytte FIONA’s funktionalitet til at
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sikre automatiseret dataindberetning direkte fra virksomhederne. Det fremhaeves, at en
hgjere grad af automatisering af virksomhedernes indberetninger vil medfgre betydelige
besparelser for de bergrte virksomheder. Omvendt vil aget vejledning af viksomhederne
medfare et vist traek pa myndighedernes ressourcer.

Finanstilsynet og Nationalbanken har ikke en opgearelse over, i hvilket omfang de forskel-
lige indberettere benytter henholdsvis FIONA's fuldautomatiserede indberetning og FIO-
NA’s web-interface til manuel indberetning. Det bemaerkes, at hensigten med at have en
fleksibel indberetningsplatform, der giver mulighed for flere tekniske indberetningsmader,
er at understgtte indberetternes forskellige set-up (den skal kunne anvendes af savel
forsikrings- og pensionsselskaber, store bankkoncerner, mindre pengeinstitutter samt af
helt sma fondsmeeglerselskaber m.fl.). Der kan samtidig veere forskellige behov, af-
haengigt af hvilken type indberetning der er tale om (for eksempel store indberetnings-
skemaer eller mindre ad-hoc spgrgeskemaer).

FIONA er saledes i sin nuvaerende form udviklet med henblik pa at sikre en effektiv ind-
beretningsproces for alle indberettere. Der gennemferes lgbende opdatering og videre-
udvikling af FIONA. Den kommende version, FIONA 3, vil yderligere ggre FIONA mere
brugervenligt. Alle brugere af FIONA har adgang til en helpdesk, som kan hjalpe med
praktiske spgrgsmal, ligesom der kan indhentes teknisk dokumentation.

Anbefaling

Det foreslas, at Finanstilsynet og Nationalbanken i samarbejde med relevante branche-
organisationer ggr en ekstra indsats for at informere datacentraler og virksomheder om
mulighederne for fuldautomatisk indberetning. Det foreslas desuden, at der afholdes
workshops til afklaring af eventuelle tekniske udfordringer forbundet med at benytte den
fuldautomatiske indberetningslasning i FIONA. Her far virksomhederne mulighed for at
fremleegge eventuelle tekniske udfordringer forbundet med den fuldautomatiske indbe-
retningsl@sning, og samtidig kan Finanstilsynet og Nationalbanken vejlede yderligere om
mulighederne i FIONA.

Hvis dialogen giver anledning til yderligere afklaring eller viser behov for et teettere sam-
arbejde pa omradet, anbefales det, at der nedsaettes en arbejdsgruppe under det fore-
slaede finansielle digitaliseringsforum. Arbejdsgruppen vil have til formél at sikre, at flere
finansielle virksomheder veelger den mest omkostningseffektive indberetningslasning i
forbindelse med indberetninger til offentlige institutioner. Arbejdsgruppen skal i seerlig
grad have deltagere fra virksomheder, der ikke benytter fuldautomatisk indberetning til
FIONA.
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6. BILAG

BILAG 1: KOMMISSORIUM FOR ET EFTERSYN AF DEN FI-
NANSIELLE REGULERING

Det fremgar af regeringsgrundlaget "For et friere, rigere og mere trygt Danmark”, at der
skal iveerksaettes et eftersyn af den finansielle regulering med henblik pa at afdeekke, om
der er en fornuftig balance mellem de administrative byrder og de samfundsgkonomiske
gevinster ved finansiel regulering.

Det er afggrende for veekst og velstand i Danmark, at der er de bedst mulige rammevil-
kar for danske virksomheder. Det gaelder ogsa for penge- og realkreditinstitutter og an-
dre finansielle virksomheder.

Da den finansielle sektor spiller en afgarende rolle for samfundsgkonomien er de finan-
sielle virksomheder i dag underlagt en sezerskilt og omfattende lovgivning sammenlignet
med de fleste andre erhvervsvirksomheder.

Den finansielle lovgivning og tilsynet med finansielle virksomheder har til formal at sikre
en robust og velfungerende finansiel sektor, som under-statter kreditgivningen, finansiel
stabilitet, vaekst og beskaeftigelse og forbrugerbeskyttelse.

Reguleringen af den danske finansielle sektor er i dag i hgj grad baseret pa feelles regler
for alle EU-lande. Centrale dele af EU-reglerne udspringer af globale standarder indfert i
EU, for eksempel kapitalkrav til kreditinstitutter. Efter den finansielle krise har den inter-
nationale regulering bevaeget sig imod mere harmoniserede regler og generelt hgjere
krav til kapital mv. sammenlignet med tidligere med henblik pa generelt at gge robusthe-
den i de finansielle institutter.

Pa nogle omrader er der imidlertid seerlige danske regler. Det geelder for eksempel pa
realkreditomradet, idet den danske realkreditmodel er saeregen og ikke kendes i samme
udstraekning internationalt, hvorfor der er behov for saerlige danske regler. Pa andre
omrader er der ogsa seerlige danske regler.

Der igangseettes et eftersyn af den finansielle regulering. Formalet er at identificere muli-
ge justeringer i reguleringen, som kan lempe erhvervslivets byrder samtidig med, at den
finansielle stabilitet og forbrugerbeskyttelsen understgttes. Eftersynet skal derfor belyse,
om de administrative og erhvervsgkonomiske byrder af den finansielle regulering star i
rimeligt forhold til de samfundsgkonomiske gevinster ved den finansielle regulering. Det
geelder bade i forhold til EU-reguleringen og den nationale regulering med henblik pa at
afdaekke om reguleringen kan indrettes og handhaeves mere hensigtsmaessig.

Eftersynet skal danne et beslutningsgrundlag for fremtidige forbedringer af den finansiel-
le regulering.

Arbejdsgruppens opgaver

Arbejdsgruppen skal foretage et eftersyn af reguleringen af finansielle virksomheder, og
identificere, hvor det vil vaere hensigtsmeessigt med forenklinger og muligt at reducere
byrder, samtidig med at det er muligt at opna samme effekt af reguleringen.



Arbejdsgruppen skal:

Analysere de samfundsmaessige effekter ved den gennemfgrte finansielle regu-
lering, for eksempel af de skaerpede kapitalkrav til kreditinstitutter.

Analysen skal med udgangspunkt i den gkonomiske litteratur - evt. suppleret med
makrogkonomiske analyser og beregninger - vurdere, hvordan den finansielle regulering
generelt gavner den danske samfundsgkonomi. Der kortlaegges bade de direkte og de
afledte gkonomiske konsekvenser af reguleringen.

Opgare de administrative og erhvervsgkonomiske byrder ved den gennemfgrte
regulering.

Med udgangspunkt i Erhvervsstyrelsens Igbende AMVAB-malinger opggres de samlede
erhvervsgkonomiske konsekvenser forbundet med den gennemfarte finansielle regule-
ring. Det vil sige de administrative byrder ved lovgivningen samt omkostninger ved kapi-
talkrav, likviditetskrav mv.

Identificere hvorvidt den tilsigtede effekt af reglerne kan opnas pa en mindre
byrdefuld méde end i dag, herunder hvor der er modstridende eller overlappen-
de regulering.

Det undersgges, om malet med reguleringen vil kunne opnas ved feerre og mindre be-
byrdende regler. | den forbindelse vil det veere relevant bade at se pa udformningen af
reglerne og Finanstilsynets konkrete handhaevelse heraf sammenlignet med andre lan-
de.

Arbejdsgruppen skal skelne mellem EU-regulering og national regulering. | forhold til EU-
reguleringen skal der, hvor relevant, peges pa hvor reguleringen kan lettes mhp. input til
danske prioriteringer i mulige kommende forhandlinger af EU-reglerne. | forhold til den
nationale regulering skal det identificeres, om der er regler, der gar videre end i sam-
menlignelige lande, og om der er overfladige regler, der kan opheeves.

Et element i bestreebelserne pa at holde de administrative byrder pa et minimum, under
hensyn til de opstillede mal med reguleringen, er at udnytte moderne teknologiske lgs-
ninger og abne mulighed for, at virksomhederne kan udnytte sddanne lgsninger. Derfor
skal det indgad i undersggelsen, om — og i givet fald hvordan — reguleringen kan blive
mere digitaliseringsparat, og hvordan der kan drages starre nytte af den teknologiske
udvikling i de finansielle virksomheder.

Denne del af undersggelsen gennemfares blandt andet af et konsulentfirma, der pa
basis af interviews af de finansielle virksomheder samt gvrige relevante interessenter
afdaekker de saerlige administrative byrder, som virksomhederne oplever, og potentialet
for regelforenklinger. | den forbindelse vil der skulle ses pa udformningen af reglerne og
Finanstilsynets konkrete handhaevelse heraf sammenlignet med andre lande (’nabo-
tjiek”).

Arbejdsgruppens sammensatning

Erhvervsministeriet nedsaetter og varetager formandskabet for arbejdsgruppen. Finans-
tilsynet, Finansministeriet, @konomi- og Indenrigsministeriet, Nationalbanken, Finans
Danmark og Forsikring & Pension deltager ligeledes i arbejdsgruppen og indstiller hver
ét medlem. Erhvervsministeriet vil yderligere indstille en ekstern ekspert til arbejdsgrup-
pen.

Arbejdsgruppen kan inddrage anden ekstern ekspertise og konsulentbistand. Det er
hensigten at lade et eksternt konsulentfirma gennemfgre analysen af, om reglerne har



den tilsigtede effekt, og om malet kunne vaere opnaet ved mindre bebyrdende regulering,
herunder Finanstilsynets handhaevelse af reguleringen. Konsulentfirmaet skal i sin ana-
lyse indhente information om den gennemfgrte regulering og vurderingen heraf i sam-
menlignelige lande. Udveelgelsen af relevant konsulentfirma vil ske i overensstemmelse
med retningslinjerne for anvendelse af SKl-aftalen (Statens- og Kommunernes indkgbs-
service).

Proces
Arbejdsgruppen afslutter sit arbejde inden udgangen af 2017 med afgivelse af rapport til
erhvervsministeren.

Resultatet af arbejdet vil blandt andet kunne indga i en kommende revision og moderni-
sering af lov om finansiel virksomhed.
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Analyse af byrder ved finansiel regulering

Formal med analysen

Det fremgar af regeringsgrundlaget For et friere, rigere og mere trygt Dan-
mark, at der skal ivaerksaettes et eftersyn af den finansielle regulering med
henblik pa at afdeekke, om der er en fornuftig balance mellem de admini-
strative byrder og de samfundsgkonomiske gevinster ved finansiel regule-
ring. Formalet er at identificere mulige justeringer i reguleringen, som kan
lempe erhvervslivets byrder samtidig med, at den finansielle stabilitet og
forbrugerbeskyttelsen understgttes.

Som et led i eftersynet skal det undersgges, om den tilsigtede effekt af
reguleringen kan opnas ved faerre og mindre bebyrdende regulering. Det
skal ligeledes undersgges, om og hvordan reguleringen kan ggres mere
digitaliseringsparat, og hvordan der kan drages stgrre nytte af den teknolo-
giske udvikling i den finansielle sektor.

Erhvervsministeriet har nedsat en arbejdsgruppe med deltagelse fra mini-
steriet selv, Finanstilsynet, Finansministeriet, @konomi- og Indenrigsmini-
steriet, Nationalbanken, Syddansk Universitet, Finans Danmark og Forsik-
ring & Pension. Arbejdsgruppen har bedt Deloitte bistd arbejdet ift. at af-
daekke hvilke omrader den finansielle sektor finder byrdefulde samt at ana-
lysere et antal udvalgte byrder naermere. Erhvervsministeriet, Finanstilsy-
net, Erhvervsstyrelsen, Nationalbanken og Finansministeriet forestar sekre-
tariat for arbejdsgruppen.

Eftersynet af den finansielle regulering skal danne et beslutningsgrundlag
for fremtidige forbedringer af den finansielle regulering.

Boks 1: Kommissorium for et eftersyn af den finansielle regulering
“[Der skal gennemfgres en undersggelse], der p& basis af interviews af de
finansielle virksomheder samt gvrige relevante interessenter afdeekker de
seerlige administrative byrder virksomhederne oplever og potentialet for
regelforenklinger. I den forbindelse vil der skulle ses p§ udformningen af
reglerne og Finanstilsynets konkrete h8ndhaevelse heraf sammenlignet
med andre lande (“nabotjek”)”.

Analysens fokus

I analysen fokuseres pa finansielle virksomheder omfattet af lov om finan-
siel virksomhed og tilhgrende bekendtggrelser. Det geelder pengeinstitutter,
realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber, investerings-
forvaltningsselskaber og forsikrings- og pensionsselskaber. Herudover er en
reekke sakaldte FinTech-virksomheder, som ikke direkte reguleres i lov om
finansiel virksomhed inddraget i undersggelsen. Der fokuseres ogsd pa til-
stgdende finansiel regulering, som af den finansielle sektor vurderes at in-
deholde potentiale i forhold til forbedringer/byrdelettelser.

Formalet med denne analyse er at identificere mulige justeringer, som kan
lempe erhvervslivets byrder samtidig med, at den finansielle stabilitet og
forbrugerbeskyttelsen fortsat understgttes. Herunder skal det afdaekkes,
hvordan den finansielle regulering opleves af sektoren, med szerlig fokus pa
at identificere regelomrdder, som vurderes at vaere seerligt byrdefulde,
uhensigtsmaessige eller som pa anden made opleves som en haemsko for
den finansielle sektor.

Analysens fokus er nedbrudt i fire delspgrgsmal. Svarene pad de fire del-
spgrgsmal har hver iszer en selvstaendig vaerdi i forhold til at vurdere den
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finansielle regulering, og tilsammen svarer de pa hovedspgrgsmalet, jf.
figur 1 nedenfor.

Figur 1: Hoved- og delspgrgsmal i analysen

Delspgrgsmal

Hvilke overordnede udfordringer oplever virksomhederne med den
finansielle regulering??

Hovedspargsmal

Hvilke konkrete byrder oplever virksomhederne?
Hvilke mulige justeringer kan lempe erhvervslivets byrder

samtidig med, at den finansielle stabilitet og —

forbrugerbeskyttelsen fortsat understettes?

Hvordan regulerer Sverige, UK og Holland p& de udvalgte,
byrdefulde omréder?

Hvordan kan den finansielle regulering 2ndres, herunder blive mere
digitaliseringsparat, s& de administrative byrder reduceres under
hensyntagen til den finansielle stabilitet og forbrugerbeskyttelsen?

Et underliggende tema igennem besvarelsen af de fire spgrgsmal har veeret
digitalisering, og hvordan “digitaliseringsparat lovgivning” kan reducere de
administrative byrder samt understgtte vaekst og innovation i den finansiel-
le sektor.

Analysetilgang

Analysen er udarbejdet ud fra en hypotesebaseret tilgang og har overordnet
set veeret opdelt i fire faser, jf. figur 2 nedenfor. De fire hovedspgrgsmal
har fungeret som rettesnor igennem hele analyseforigbet.

Figur 2: Analysetilgang

Fase 1: Hypoteser Fase 2: Dataindsamling Fase 3: Analyse

Delspargsmdl

Hyilke overardnade udfordringer oplever virksomhederne med den = Indledende analyse af mulige + Test af hypoteser om konkrete » Analyse af byrders omfang og

’ finansielle regulenng?? E byrder byrder dybde
£ Opstilling af hypoteser om » Kvalificering af byrder + Erfaringer fra andre lande
Hyvilke konkrete og seerigt administrative byrder oplever konkrete byrder Opstilling af mulige lesninger
° virksomhederne? P! q g g
° Hvortan har Sverige, Storbritannien og Tyskland implementeret 5 Desk-research + Brancheforeninger og finansielle - Brancheforeninger og finansielle
udvalgte byrder? g Brancheforeninger og finansielle virksomheder virksomheder

Hoonien B m T Toring s, Ferndee = virksomheder + Finanstilsynet og = Myndigheder | Sverige,

Hvordan kan den finansielle regulering andres, herunder bliye mere .
° digitafiseringsparat, si de administrative byrder reduceres under 8 Erhvervsministeriet Storbritannien og Tyskland

hensyntagen til den finansielle stabilitet og forbrugerbeskyttelsen?

I den fgrste fase (hypoteser) fik brancheforeninger og virksomheder mulig-
hed for at pege pa konkrete byrder. Virksomheder og brancheforeninger
indrapporterede i alt 80 konkrete byrder, som direkte eller indirekte fulgte
af den finansielle lovgivning eller administrative praksis pa omradet. Brutto-
listen over identificerede byrder er oplistet i bilag 2.

Med udgangspunkt i den samlet oversigt over byrder og en workshop med
deltagere fra brancheforeninger og virksomheder, udvalgte arbejdsgruppen
i alt 29 byrder til videre undersggelse i neervaerende analyse. De byrder der
ikke er behandlet i denne analyse, behandles af arbejdsgruppen i andet
regi.

I fase 2 (dataindsamling) blev byrderne testet hos 19 virksomheder. Der
blev interviewet ni virksomheder i kategorien bank og realkredit samt syv
virksomheder i kategorien forsikring og pension. Derudover blev to fonds-
maeglerselskaber samt en raekke mindre FinTech selskaber interviewet. Det
har veeret forsggt at interviewe et bredt udsnit af virksomheder malt pd
stgrrelse og geografi. Brancheforeninger og virksomheder der har bidraget
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til analysen er oplistet i bilag 1. Byrderne blev ogsa kvalificeret yderligere af
Finanstilsynet og Erhvervsministeriet.

I fase 3 (analyse) blev byrdernes omfang og dybde analyseret neermere.
Der blev blandt andet gennemfgrt et nabotjek, hvor tilsynsmyndigheder i
Sverige, Tyskland og Nederlandene blev adspurgt om, hvordan de regulerer
og i praksis handterer otte udvalgte omrader, som danske virksomheder
har identificeret som veerende byrdefulde, jf. bilag 4-5. Der er endvidere
gennemfgrt en naermere analyse og vurdering af den finansielle regulerings
digitaliseringsparathed, jf. bilag 6.

Udover data fra virksomheder og myndigheder er ogsd inddraget viden fra
Deloittes eksperter pd omradet. Det drejer sig saerligt om viden inden viden
indenfor Regulatory Risk & Compliance, revision samt forretningstransfor-
mation og digitalisering i den finansielle sektor.

De 29 byrder spaender bredt i forhold til lovgivningsomrade, de bergrte
virksomheder, effekt p& forretningen og potentialet for identificerede Igfte-
staenger. Byrderne kan overordnet set grupperes i fire kategorier:

1. Konkurrenceforvridende og innovationsbegraensende: Byrder
der primaert haammer virksomhedernes muligheder for at konkurre-
re pa lige vilkar eller som haemmer virksomhedernes incitamenter
til at innovere i nye processer for at efterleve lovgivningen eller nye
forretningsomrader og -modeller.

2. Kapitalbindende: Byrder der primaert binder virksomhedernes ka-
pital og dermed pafgrer dem en finansiel omkostning.

3. Seerligt ressourcekravende: Byrder der primaert er seaerligt ad-
ministrativt ressourcekraevende og dermed omkostningstunge.

4. Irritationsbyrde og mindre byrde: Byrder der er mindre om-
kostningstunge og som opleves som irritationsbyrder.

Byrderne fordeler sig med fire byrder i kategorien konkurrenceforvridende
og innovationsbegraensende, to byrder der er kapitalbindende, 10 byrder
der er seerligt ressourcekraevende, og 13 byrder der er irritationsbyrder og
mindre byrder, jf. figur 3 nedenfor. Virksomhederne har scoret byrderne ud
fra, hvor byrdefulde de opleves at vaere.

Det skal bemeerkes, at virksomhedernes vurdering af byrderne er forholds-
vist spredt, dvs. nogle virksomheder scorer byrden til at vaere meget lidt
byrdefuld, mens andre virksomheder scorer byrden til at vaere meget byr-
defuld. Det indikerer, at byrderne pavirker virksomheder i forskellig grad.
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Figur 3: Overblik over de 29 udvalgte byrder?

Byrdescore Antal
pelelE b e | v;!diln observationer
A Konkurrenceforvridende og i ati d
1 FiDa4/FEP 2 Problemstillinger i relation til outsourcingbekendtgorelsen ved brug af doud-tjenester samt i relation til Solvens 11 11
2 Copenhagen Fintech 2 |Vurdering af IT-systemer og -services som outsourcing 2
3 FRLA 1 ars regel for operational leasing 3 )
4 FiDa 1/F&P/FMF | Indskr } ligheder for acc isk virksomhed 2,5 11
B. Kapitalbindende
5 F&P 15 Registrerede aktiver for forsikringsselskaber s a
& FiDal19 Praksis vedrarende tilladelse af nulvagtning af koncerninterne eksponeringer 3 5
C. Ressourcelkrazvenda

r FMF5 Det operationelle setup hos fond ! k 2
FRP 22 Adgang til brug af digital post (o-Boks) 12

9 FiDa18 Supplerende indberetninger er for omfattende 10
10 FiDa 11/L0P1 Daglig opgerelse af LCR og likviditetsposition for visse pengeinstitutter 3 5
11 FiDa23 Markeder for handel med UCITS 7 4
12 F&P 14 Struktureni lov om finansiel virksombhed (FIL) 2 11
13 F&P18 Afskaffelse af pligt til at udarbejde halvarsrapport for ikke-barsnoterede selskaber 2 4
14 F&P 17 Mulighed for at aflegge drsrapport efter internationale regnskabsstandarder pa enkelt selskabsniveau 1 6
15 LOPI2 Frister for regnskabsindberetning (KRGS og KRGC) T 4
16 | LOPIL Revisionsudvalg (praksis) R 3 =)

D. Iritationsbyrder/ Mindre byrder

17 FEP 28 Mangel p& register over tilsynsafgarelser = 7
T FiDa 24 Elerégn;;z :I';r_mt.s::ansn}gu\?}lmnungsﬁmer = (UCITS) 2 3
19 FiDa25 Optagelse af 13n — (UCITS) 2 3
20 F&P 19/ FSR Cé;iﬁ:ering af ravisorer o o o o | 15 N _1.(,
21 FiDa3 Indberetning af SDO/SDRO-udstedelser til Finanstilsynet 1,35 6
22 FiDag Krav om dansk resume for prospekter, der har EU-pas 3 4
23 F&P23 Fartolkning af reglerne om forudgaende bestyrelsesgodkendelse af visse eksponeringer § 5
24 F&P 29 Aktuarens beretning i L 4
25 F&PT7 Oplysningskrav om organiseret rabat £t 2

En score p8 5 (rod) indikerer en stor byrde og en score p8 1 (gron) indikerer en lille byrde.

Det skal bemaerkes, at virksomhedernes score af byrderne er behzeftet med
usikkerhed, da der er tale om kvalitative og skgnspraegede vurderinger, og
at scoringen alene skal give en indikativ vurdering af, hvor byrdefuld virk-
somhederne vurderer den enkelte byrde i forhold til de andre byrder. En
brancheforening har ogsa papeget, at virksomhederne godt kan have un-
dervurderet nogle af byrderne, og at scoringen derfor reelt burde vaere hg-
jere. En raekke af byrderne blev sdledes vurderet som mere byrdefulde af
virksomhederne, som deltog p& workshop.

De 29 byrder er detaljeret gennemgaet i bilag 3, hvor der for hver af byr-
derne er en beskrivelse af:
1. Regelgrundlaget, herunder beskrivelse af eventuel overimplemente-
ring.
2. Virksomhedernes oplevelse af byrden, herunder en samlet 'virk-
somhedsscore’ for byrden.
3. Lgftesteenger til afhjeelpning af byrden, herunder vurdering af forde-
le og ulemper ved lgftestangen.

De byrder, som den finansielle sektor har peget pa, herunder de analysere-
de 29 emner, relaterer sig pa forskellig vis nogle overordnede temaer, som
ligeledes har vaeret bragt frem af sektoren i forbindelse med workshops og
interviews.

Omfang og kompleksitet i lovgivningen

Virksomhederne oplever generelt, at den finansielle lovgivning er kompleks.
Nogle virksomheder oplever, at de bergres af krav der er tiltaenkt andre
virksomhedsformer eller dobbeltreguleres. Nogle virksomheder peger pa, at
de gkonomiske og tidsmaessige omkostninger ved at efterleve lovgivningen

! Med 2 eller flere observationer.
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er blevet for omfattende i forhold til balancen til hensynet til finansiel stabi-
litet og forbrugerbeskyttelse. Problemstillingen er bl.a. eksemplificeret ved
byrderne Strukturen i lov om finansiel virksomhed (byrde 12 i bilag 3) samt
Manglende klassifikation af og adgang til data for FinTech-virksomheder
(byrde 26).

Proportionalitet

Nogle virksomheder oplever mangel pd proportionalitet i den finansielle
regulering samt tilsynspraksis, og dermed at reguleringen ikke altid afspej-
ler det reelle risikobillede. Mange virksomheder giver udtryk for, at den
finansielle regulering og tilsynspraksis nogle tilfeelde fglger et one-size-fits-
all-princip, der ikke viser hensyn til virksomhedens stgrrelse, struktur,
kompleksitet, forretningsmaessige omrade, geografiske omrade og de finan-
sielle produkter, som virksomheden tilbyder. Det gaelder saerligt mindre
pengeinstitutter, fondsmaeglere, realkreditinstitutter og FinTech-
virksomheder. Problemstillingen er bl.a. eksemplificeret ved byrderne Det
operationelle setup hos fondsmaeglerselskaber (byrde 7) samt Daglig opga-
relse af LCR for visse pengeinstitutter (byrde 10).

Indberetning og rapportering

Virksomhederne oplever, at indberetningsmaengden til offentlige myndighe-
der er omfattende, samt at der er begraenset datagenbrug pa tvaers af
myndigheder.

Der er ofte betydelige udviklings- og driftsomkostninger ved at skulle levere
nye indberetninger og rapporteringer. It-systemer skal udvikles eller tilpas-
ses, og der er manuelle processer inde over i fortolkningen, vurderingen og
governance af data. Bl.a. byrderne Omfanget af supplerende indberetninger
(byrde 9), Indberetning af SDO/SDRO-udstedelse til Finanstilsynet (byrde
21) samt Daglig opggrelse af LCR for visse pengeinstitutter (byrde 10).

Analysen har inkluderet en undersggelse af, hvordan sammenlignelige lande
h&ndterer szerligt byrdefulde omrdder, ogsd kaldet et nabotjek. Specifikt er
det undersggt, hvordan tre udvalgte lande, Sverige, Tyskland og Nederlan-
dene, regulerer og konkret hdndhaever otte seerligt byrdefulde omrader,
med henblik pa at beskrive falgende forhold:

e Hvad ggr de andre lande?

e Hvor adskiller de sig fra Danmark, og hvad ggr de i stedet for?

e Hvordan kan lovgivningen og praksis for hdndhaevelse i det enkelte

land eventuelt overfgres til og vaere brugbar i Danmark?

De otte byrdeemner til nabotjek blev udvalgt af arbejdsgruppen. Byrdeem-
nerne er:
1. Mulighed for at aflaegge &rsrapport efter internationale standarder
2. Revisionsudvalg (praksis)
3. Frister for regnskabsindberetning (KRGS og KRGC)
4. Manglende klassificering af og adgang til data for FinTech virksom-
heder

5. Indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed

6. Problemstillinger i relation til outsourcingbekendtggrelsen ved brug
af cloud-tjenester

7. Supplerende indberetning er for omfattende

8. Certificering af revisorer
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Arbejdsgruppen og sekretariatet har bidraget til udarbejdelse af en detalje-
ret spgrgeramme med udgangspunkt i indstilling fra Deloitte. Den samlede
spgrgeramme fremgar af bilag 4.

Processen for inddragelse af nabolandene i analyse har veeret i tre trin:

1. Repraesentanter fra tilsynsmyndigheden i alle tre nabolande fik til-
sendt uddybende engelsk beskrivelse af hver af de otte byrdeemner
0g sammensatte pd denne baggrund den rette kreds af deltagere til
interviewet.

2. Nabotjek-interviewet blev afholdt i form af et konference-kald med
den udvalgte kreds fra nabolandets tilsynsmyndighed. Spgrgeram-
men blev brugt som udgangspunkt for dialogen.

3. Spergsmal fra spgrgerammen blev eftersendt til uddybende skriftlig
besvarelse af interviewdeltagere, for at sikre, at alle svar blev ind-
hentet korrekt.

Erfaringer fra hver af de tre nabolande p& de otte omrader er beskrevet i
bilag 5.

Analysen har ogsa haft til formal at belyse, hvordan myndighederne kan
skabe en mere digitaliseringsparat lovgivning. Med digitaliseringsparat lov-
givning menes blandt andet, hvordan den finansielle regulering og tilsyns-
praksis kan understgtte nye digitale og teknologiske forretningsmuligheder i
sektoren samt gge brug af teknologi i efterlevelsen af reguleringen, fx ved
udveksling af data mellem myndigheder og virksomheder.

Virksomhederne oplever, at de ikke i tilstraekkelig grad eller hastighed kan
udvikle og benytte de digitale Igsninger og forretningsmodeller, som de
gnsker. Det er blandt andet udfordringer med accessorisk virksomhed og
brugen af cloud-tjenester (byrde 1, 2 og 4) samt gget mangde og ha-
stighed for implementering af ny lovgivning/compliance-krav.

Den digitale omstilling af sektoren rejser Igbende nye og uforudsete pro-
blemstillinger. Med henblik pa at sikre gode rammer for den finansielle sek-
tors digitaliseringsindsats er det vigtigt, at myndighederne holder sig taet pd
disse udfordringer gennem taet dialog med sektoren. De afholdte interviews
med virksomhederne og den supplerende dataindsamling har kun i begraen-
set omfang givet input til konkrete digitale Igsninger pa udfordringerne i
dag. Dette indikerer, at der er behov for en indsats p& bade det strategiske
niveau for at f3 etableret et langsigtet grundlag for myndighederne og sek-
toren og pa det operationelle niveau.

P& baggrund af analysen er formuleret otte Igftestaenger til at sikre en mere
digitaliseringsparat lovgivning:

1. Tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og cloud.

2. Myndighederne patager sig et tydeligere ansvar for at facilitere in-
novation i den finansielle sektor.

3. Stimulere gget brug af RegTech i Danmark i dialog med sektoren og
teknologileverandgrer.

4. Systematisk og vedvarende fokus pa at gge digitaliseringsparathe-
den af den finansielle regulering.

5. Hurtigere afklaring af reguleringsmaessige rammer.

6. Indhentning af samtykke til digital kommunikation samt at sikre der
besiddes opdaterede kontaktoplysninger.

7. Samspillet mellem GDPR og anden regulering.



Analyse af byrder ved finansiel regulering

8. Bedre muligheder for sammenhaengende digital indberetning og
genbrug af data pd tvaers af myndigheder.

Analysen og forslagene er beskrevet naermere i bilag 6.

Boks 2: Financial Innovation Units i UK og Sverige

Financial Conduct Authority (FCA) oprettede I 2014 en Innovation Unit med det
erklzerede mal at accelerere FinTech-udviklingen i UK.

Ud over at opretholde finansiel stabilitet og forbrugersikkerhed ser FCA det ogsd
som sit mal at understgtte udviklingen af gode produkter og services til forbrugerne
gennem digital innovation. Der anlaegges et bredt perspektiv ikke kun i forhold til
startups, men ogsa i forhold til etablerede finansielle spillere som arbejder med
innovation.

Innovation Unit har haft fglgende fokusomréder
e Regulatorisk sandbox
. R&dgivningsenhed for FinTechs
. RegTech-sprints (indsamling af ideer fra branchen, techsprints)
. Direkte support
. FinTech-bridges - dvs. international samarbejde

FCA har netop gennemfgrt en evaluering af Innovation Unit og her fremgdr det, at
der er kraftig efterspgrgsel efter den udbudte rddgivning. Virksomhederne beskriver
det som en game-changer, at FCA anlagger en dben og dialogbaseret tilgang og
aktivt opfordrer til innovation i sektoren.

Et andet interessant perspektiv er, at FCA selv aktivt eksperimenter med RegTech
Igsninger i sakaldte techsprints hvor forskellige ideer testes i et agilt og eksperi-
menterende miljg med teet inddragelse af sektoren, fx i forhold til hgjere automati-
sering/STP af indberetninger. FCA har ogs§ orkestreret et sektorsamarbejde om
etableringen af API-standarder i forbindelse med den igangvaerende implemente-
ring af PSDII. Endvidere er Prudential Regulatory Authority (en del af den engelske
Nationalbank) og FCA er gdet sammen om at etablere en New Bank Startup Unit pa
go]rund af det hgje antal startup banker som er etableret i UK i Igbet af de sidste fa
ar.

Den svenske Finansinspektion har netop udgivet rapporten “Myndighetens roll kring
Innovationer” (December 2017), hvor det erklaeres at man efter Engelsk forbillede
vil etablere en innovationsenhed i Finansinspektionen med henblik pa at understgt-
te digitalisering og teknologianvendelse i den finansielle sektor.

Den finansielle sektor har peget p& en raekke problemstillinger, som vedrg-
rer den generelle lovgivningsproces. Sektoren peger bl.a. pa, at tilrettelaeg-
gelsen af lovgivningsprocessen, herunder implementeringsfrister mv., kan
indebzere store byrder for virksomhederne.

De tvaergdende problemstillinger, som virksomhederne har peget pa, kan
grupperes i 3 temaer:

1. Finanstilsynets valg af formater og overskuelighed i lovgivningen
2. Implementeringsfrister
3. Overimplementering

De tvaergdende problemstillinger er beskrevet naermere nedenfor.

Finanstilsynets valg af formater og overskuelighed i lovgivningen

Flere virksomheder oplever det som en udfordring af skelne mellem, hvor-
ndr Finanstilsynet udtaler sig fortolkende eller oplysende om regelszettet, og
hvornar Finanstilsynet udtaler sig om tilsynserfaringer og —observationer og
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peger pa god praksis, jf. boks 3 nedenfor. Det er en udfordring for virksom-
hederne, idet der er uklarhed om det retslige grundlag for udtalelserne, og
dermed om forpligtelsen til at fglge dem. Derudover oplever flere virksom-
heder, at Finanstilsynet i sine udtalelser sammenblander flere roller, som
burde vaere adskilt. Det fgrer blandt andet til, at virksomhederne har sveert
ved at fa klarhed over, hvad der er geeldende lov, og hvad der er en anbe-
faling eller vejledning.

Boks 3: Eksempel p& uklarhed i samspillet mellem lovgrundlag og udpeg-|

ning af god praksis

Da reglerne for revisionsudvalg blev opdateret i 2016, medfgrte det, at ikke-
bgrsnoterede pengeinstitutter ikke lsengere var omfattet af kravet om revisionsud-
valg. Finanstilsynet valgte derefter i sit julebrev i 2016 p& baggrund af observatio-
ner om gode erfaringer i virksomhederne at anbefale, at virksomheder der ikke er
palagt krav om revisionsudvalg, stadig udpeger et revisionsudvalg. Dette har en
reekke virksomheder udtalt sig kritisk om, da de er i tvivl om, hvordan sddanne
anbefalinger skal tolkes.

Finanstilsynet anvender i kommunikationen af regulering og tilsynspraksis
forskellige formater. Det drejer sig om diskussionsoplaeg, fokusomrader,
papirer om god praksis, julebreve, vejledninger, kvantitative forventninger,
spgrgsmal og svar, afggrelser, forordninger, love og bekendtggrelser. Her-
udover er der pa EU-niveau Q&A'’s og forskellige retningslinjer til forordnin-
ger mv.

De enkelte kommunikationsformer er forskellige med hensyn til graden af
juridisk binding og med hensyn til, hvor dynamiske og fleksible de er. Fi-
nanstilsynet har offentliggjort en oversigt og neermere beskrivelse af forma-
terne samt hierarki pa deres hjemmeside.

Emnet vil blive behandlet yderligere af arbejdsgruppen.

Implementeringsfrister

De fleste af de interviewede virksomheder oplever, at deadlines for imple-
mentering af ny lovgivning er for kort. De korte tidsfrister fgrer blandt an-
det til, at virksomheder og brancheorganisationer har for kort tid til at for-
berede kvalificeret input til hgringsprocessen for ny lovgivning. Dertil kom-
mer, at nogle virksomheder oplever, at de ikke involveres tilstraekkeligt i
forbindelse med fortolkning af forordninger og direktiver.

De korte tidsfrister accelereres af de to faste ikrafttreedelsesdatoer i Igbet af
3ret, og ikrafttreedelsesdatoerne opleves sdledes - modsat den oprindelige
hensigt - ikke som en hjaelp for virksomhederne i implementeringsproces-
sen.

De korte deadlines for implementering af ny lovgivning gger virksomheder-
nes omkostninger, da det ofte kraever en hgj grad af manuelle processer at
implementere de nye krav, og at hastigheden gger risikoen for fejl, som
senere skal rettes, jf. boks 4.

Boks 4: Hvidvasklovens korte implementeringsfrist

Flere virksomheder naevnte Hvidvaskloven af 2017 som et eksempel p& lovgivning
der implementeres hurtigere end de kan nd at indrette deres forretning. Loven blev
vedtaget den 8. juni 2017 og tradte i kraft den 26. juni 2017, mindre end tre uger
efter endelig vedtagelse.

De fleste virksomheder oplever, at der i begyndelsen af implementerings-
processen ikke er klare retningslinjer for, hvordan de nye regler skal fortol-
kes og dermed implementeres. Virksomhederne arbejder sdledes ofte i eget
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regi og med brancheforeningerne med at fortolke den nye lovgivning og
vurdere, hvad det kraever at veere compliant.

En del virksomheder oplever, at Finanstilsynet kommunikerer best-practice
for implementeringen af lovgivningen for sent i implementeringsprocessen

og typisk efter ikrafttreedelsesdatoen. N&r virksomhederne pa bagkant skal
justere it-systemer og processer for at vaere compliant, er der omkostnin-

gerne herved.

Den finansielle sektor inddrages i dag i hgj grad i de konkrete lovgivnings-
processer. I forbindelse med arbejdet med implementering af ny EU-
regulering tilstraeber Finanstilsynet at foretage en bred interessentinddra-
gelse. Dette ggres bl.a. ved bilaterale mg@der, bredere dialogmgder, praehg-
ringer mv. Endvidere sikres der gennem Finanstilsynets hjemmeside skabt
klarhed og transparens i forhold til den forestdende proces og forventnin-
gerne hertil. I supplement til de skriftlige hgringer pd lovforslag har Finans-
tilsynet szerligt ved stgrre nye hovedlove, ogsa afholdt hgringsmgder, hvor
alle interesserede har kunnet komme og stille spgrgsmal og indga i dialog
med Finanstilsynet om det udkast til lovforslag, som har veeret sendt i hg-
ring. Seerligt i forhold til udstedelse af bekendtggrelser, tilstraeber Finanstil-
synet at orientere de relevante aktgrer gennem deres brancheorganisatio-
ner om, hvilke eendringer som Finanstilsynet forventer at gennemfgre til det
kommende fzelles ikrafttraedelsestidspunkt. Denne orientering foretages pa
faste mgder, som Finanstilsynet afholder 3-4 gange arligt (kontaktudvalgs-
mgder). Det betyder, at sektoren typisk 8-10 maneder forud for ikrafttrae-
delsestidspunktet er bekendt med hovedpunkterne i de sndringer af de
administrative regelsaet, som planleegges af Finanstilsynet.

Emnet vil blive behandlet yderligere af arbejdsgruppen.

Overimplementering

De fleste virksomheder peger p3, at det er en udfordring, hvis der oprettes
nationale regel- og praksisstandarder, der gar videre end EU’s regelgrund-
lag, og at det danske ambitionsniveau er for hgjt. Dette gger kompleksite-
ten for virksomhederne og omkostningerne til at efterleve reglerne. Et ek-
sempel er indholdet i tilsynsdiamanten, hvor virksomhederne skal beregne
deres likviditet for 90 dage, hvor EU-kravet er 30 dage.

Der vil vaere tale om overimplementering, hvis dansk implementering af
EU-regulering gar videre, end hvad der er ngdvendigt i henhold til EU-
direktiver mv. Regeringen har fglgende fem principper for implementering
af ny erhvervsrettet EU-regulering i Danmark, som har til formal at sikre, at
ny EU-regulering ikke overimplementeres, med mindre vaesentlige hensyn
taler herfor:

1. Den nationale regulering bgr som udgangspunkt ikke ga videre end
minimumskravene i EU-reguleringen.

2. Danske virksomheder bgr ikke stilles darligere i den internationale
konkurrence, hvorfor implementeringen ikke bgr vaere mere byrde-
fuld end den forventede implementering i sammenlignelige EU-
lande.

3. Fleksibilitet og undtagelsesmuligheder i EU-reguleringen bgr udnyt-
tes.

4. I det omfang det er muligt og hensigtsmaessigt, bgr EU-regulering
implementeres gennem alternativer til regulering.

5. Byrdefuld EU-regulering bgr treede i kraft senest muligt og under
hensyntagen til de fzelles ikrafttraedelsesdatoer
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Principperne gaelder for ny regulering, der har erhvervsgkonomiske konse-
kvenser for virksomhederne. Principperne gzelder regulering, der implemen-
terer alle former for EU-regulering, dvs. bade ved implementering af mini-
mums- og totalharmoniseringsdirektiver, samt ved gvrig national gennem-
forelseslovgivning, der har til formal at sikre overholdelse af EU-retsakter.

Emnet vil blive behandlet yderligere af arbejdsgruppen.

Bilag 1: Brancheforeninger og virksomheder

Fglgende brancheforeninger har bidraget til analysen:

Finans Danmark (FiDa)

Finans & Leasing

FSR - Danske Revisorer

Fondsmaeglerforeningen

Foreningen af Danske Forsikringsmaeglere og Forsikringsagenturer
(FDFA)

Copenhagen FinTech

Forbrugerrddet

Bgrsmaeglerforeningen

Lokale Pengeinstitutter (LOPI)

Danish Venture Capital and Private Equity Association (DVCA)

Fglgende virksomheder har bidraget til analysen:

Gensidig Forsikring
Nordea

AP Pension

Maj Invest
Santander
Nykredit

Jyske Bank
Pension Danmark
Skandia, Sydbank
Danske Bank

PFA Pension
Bankinvest
Topdanmark

DLR Kredit

Bilag 2: Samlet byrdeoversigt
Nedenfor er indsat det samlede antal byrder, der er blevet indmeldt i Igbet
af projektet.
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Emne

Indhold
(kort beskrivelse)

Accessorisk virksomhed lov om
finansiel virksomhed §§ 24-26

FIDA mener, at DK har indskraenket mulighederne for accessorisk virksom-
hed mere end gvrige EU-lande, hvilket stiller danske banker ringere i konkur-
rencen.

Supplerende sikkerhed — CRR
art. 129

Realkreditinstitutter skal stille supplerende sikkerhed, hvis LTV (loan-to-
value) overstiger den lovbestemte lanegraense, og finansiering er foretaget
med SDO eller SDRO.

Indberetning af SDO/SDRO-
udstedelser til Finanstilsynet

Det er et krav, at kreditinstitutter, som udsteder SDO’er eller SDRO’er, er
forpligtet til at indberette disse til FT, som fgrer et Igbende offentligt regi-
ster. Indberetningen er ifglge FiDA byrdefuld.

Outsourcing [cloud-services]

Der rejses flere problemstillinger i relation til outsourcingbekendtggrelsen
ved brug af cloud-tjenester. Det gelder isaer i relation til videreoutsourcing,
og forstaelse af vaesentlighedsbegrebet som kriterie for, hvilken outsourcing,
der er omfattet af reguleringen.

Heendelsesrapportering vedrg-
rende st@rre it-haendelser

| medfgr af NIS-direktivet, PSD2 og persondataforordningen skal der imple-
menteres en raekke krav til haendelsesrapportering i dansk lovgivning. FIDA
anfgrer, at der bgr arbejdes for et for sektoren handterbart niveau, herunder
at dobbeltindberetning undgas.

Kreditregister

Nationalbanken og FT har i feellesskab valgt at etablere et kredit-register.
Eurolandene har tidligere besluttet at oprette et tilsvarende register, og
Danmark fglger dermed det gvrige Europa. Da Danmark ikke er forpligtet til
at ggre det samme, anfgrer FiDA, at der er tale om overimplementering.

Danske regnskabsindberetnin-
ger i tillaeg til "europaeiske
regnskabsindberetninger” (FIN-
REP)

Bgrsnoterede kreditinstitutter, der er hjemmehgrende i EU og aflaegger kon-
cernregnskab, skal indberette efter FINREP i henhold til EU lovgivning. FT
kraever i tilleeg hertil, at disse institutter ogsa foretager danske regnskabs-
indberetninger for at kunne sammenligne med de resterende danske penge-
institutter, der ikke er omfattet af FINREP krav. | vid udstraekning er der ifgl-
ge FIDA saledes tale om ungdvendig dobbeltindberetning.

Transparensdirektivet

FIDA mener at der i dansk ret er strengere krav til, hvor hurtigt storaktionze-
rer skal flage deres besiddelser end de EU-retlige krav medfgrer.

Prospektdirektivet

Prospekter der pass-portes til Danmark skal ledsages af et resume pa dansk
(ud over et allerede eksisterende resume pa engelsk). Dette vurderes at vae-
re uhensigtsmaessigt byrdefuldt.

Likviditetspejlemaerket i tilsyns-
diamanten for pengeinstitutter
— opdatering heraf som fglge af
indfgrelsen af LCR

FIDA anfgrer, at indfgrelsen af et likviditetspejlemaerke baseret pa LCR er
overflgdig. Derfor og fordi, at det er et seerligt dansk krav, bgr det ifglge FIDA
afskaffes.

Daglig opggrelse af LCR

Forslaget vedrgrer, om Finanstilsynet i en vejledning bgr skrive, at mindre
pengeinstitutter (gruppe 3 og 4) i nogle tilfaelde bgr opggre LCR pa daglig
basis. FIDA anfgrer, at det er ungdvendigt.

Trafiklysbekendtggrelsen

Udfeerdigelse og vedligeholdelse af lanedokumenter, radgivhingsmateriale
mv. er en administrativ byrde uden mervaerdi for forbrugerne, idet hensynet
til forbrugerbeskyttelse allerede varetages af reglerne om tjekskema ved
boliglan i god skik-bekendtggrelsen.

Produktregulering af detailbank
og realkreditprodukter [POG]

EBA’s retningslinjer er vejledende og bruger begreberne "bgr” og “kan”. At
implementere retningslinjerne som bindende regler i dansk ret via en be-
kendtggrelse kan medfgre overimplementering.

POG har bl.a. til formal at sikre, at produktets malgruppe defineres og at det

13




Analyse af byrder ved finansiel regulering

identificeres, hvem det ikke er egnet til.

Overimplementering i regn-
skabsbekendtggrelsen

FIDA gnsker flere valgmuligheder i IFRS udnyttet i dansk ret, da der findes at
veere betydelige administrative byrder forbundet med at skulle opretholde
to forskellige opg@relsesmetoder for at kunne anvende forskellige male-
grundlag.

Finanstilsynets praksis vedr.
sgjle Il

FIDA anfgrer, at FT har for stor national diskretion i udmegntningen af sgjle II-
krav, og at anvendelsen af sgjle Il ikke er konform med reglerne/praksis i
andre lande FIDA peger pa en raekke eksempler, hvor de finder, at danske
institutter paleegges stgrre krav, som udelukkende beror pa dansk saerprak-
sis.

Selskabsloven § 72 - tvangsind-
I@sning af mindretalsaktionaerer

FIDA gnsker at aendre i selskabslovens regler om tvangsindlgsning, sa der
kan gennemfgres nemmere afvikling af institutter uden medvirken af min-
dretalsaktionzerer.

Implementering af SIFI-buffer i
dansk lov

FIDA anfgrer, at FT skal ophgre med at overimplementere buffer-kravene og
fa dansk implementering af CRD IV-direktivet bragt i overensstemmelse med
andre sammenlignelige lande, dvs. en implementering af den danske SIFI-
buffer via art. 131 i CRD IV fremfor art. 133. Dette vil samtidig begraense SIFI-
bufferen til max 2 pct. af de risikoveegtede aktiver.

Supplerende indberetning

Institutterne indberetter fast mange oplysninger til FT. | tilleeg hertil skal
institutterne indberette supplerende oplysninger efter behov, der ifglge
FIDA er stgt stigende og ikke fuldt ud begrundede. Behovet for supplerende
indberetninger kommer dels fra FT, dels fra internationale sammenhange
(typisk fra EBA (ESA’erne) og ESRB).

CRR (Finanstilsynets praksis
vedr. art. 113, stk. 6)

FIDA ser gerne, at FT i stgrre udstraekning tillader en nulvaegtning af kon-
cerninterne eksponeringer, sa institutterne opnar en lettelse i kapitalkravet
(s@jle 1), jf. art. 113, stk. 6, i CRR.

Markedsmisbrugs-forordningen

FIDA gnsker en raekke indberetningskrav ophaevet, da formalene med reg-
lerne allerede er varetaget i andre bestemmelser i forordningen.

Rapportering som fglge af
EMIR, MIFIR og SFTR

FIDA anfgrer at forskellige rapporteringer til forskellige modtagere, og i en
vis grad i forskellige formater, til brug for markedsovervagning, transparens
m.v., er en betydelig byrde samt forbundet med betydelige operationelle
risici. Rapporteringen bgr samles i et system.

CSDR

FIDA gnsker kommende skaerpede krav om buy-in proces og afviklingsinter-
nalisatorer fjernet fra forordningen, da de nye krav menes at indeholde om-
fattende og ungdvendige byrder.

Markeder for handel med UCITS
—art. 50

FIDA anfgrer, at det er en ungdvendig byrde/overimplementering, nar der i
dansk ret stilles krav om, at der skal indberettes til FT om markeder der
handles pa, samt at der er fastsat detaljerede krav til processen.

Beregning af emissions- og ind-
I@sningspriser — UCITS art. 85

FIDA gnsker mulighed for, at graensen for beregning af emissions- og indlg@s-
ningsprisen, i modsaetning til i dag, kan fastsaettes som en procentdel af af-
delingens formue eller af det cirkulerende antal andele i afdelingen, eventu-
elt som et fast antal andele, der afhaenger af, hvilket formueinterval afdelin-
gen befinder sig i.

Optagelse af Ian — UCITS art. 83

FIDA anfgrer at det er overimplementering, nar det i dansk ret ikke er muligt
for en investeringsforening, at optage lan, selvom en afdeling i en investe-
ringsforening samlet set har et positivt kontantindestaende (og evt. over-
traek pa enkelte valutakonti).
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Accessorisk virksomhed i med-
for af lov om finansiel virksom-
hed §§ 24-26 og § 29

F&P har anfgrt, at forsikringsselskabernes mulighed for at drive accessorisk
virksomhed ikke er den samme, som i de gvrige lande, og at reglerne i lov
om finansiel virksomhed ikke kan genfindes i EU-reguleringen.

Outsourcing [Outsourcingsbe-
kendtggrelsen og Solvens II-
forordningen]

Der rejses flere problemstillinger i relation til outsourcingbekendtggrelsen
ved brug af cloud-tjenester, jf. ogsa FIDAs forslag nr. 4.

IDD — papirkrav

IDD direktivet indeholder en bestemmelse om, at en reekke oplysninger til
kunderne som udgangspunkt skal gives pa papir.

IDD — Personkreds omfattet af
reglerne

Spgrgsmal, om hvorvidt skadesbehandlere er omfattet af kompetencekrave-
ne i IDD-direktivet.

IDD — Kompetencekrav

F&P er af den opfattelse, at de kommende regler om kompetencekrav er for
omfattende for specialiserede ansatte.

IDD — Produkttilsyn (POG)

F&P gnsker ikke, at der skal vaere produkt- og styringskrav pa omradet for
forsikring. Disse regler fremgar af IDD-Direktivet og en kommende delegeret
forordning.

Organiseret rabat — Gebyrbe-
kendtggrelsens § 5

Markedsfgringslovens bestemmelse om organiseret rabat er blevet ophae-
vet. Derfor bgr tilsvarende bestemmelse i gebyrbekendtggrelsens § 5 ogsa
ophaves, da reglen medfgrer uhensigtsmaessige byrder og ikke bgr geelde

kun for forsikringsselskaber.

Databeskyttelse — Reglerne om
videregivelse i FIL

Videregivelsesreglerne i FIL kapitel 9 bgr ophaeves, sa finansielle virksomhe-
ders videregivelse af personoplysninger reguleres af databeskyttelsesforord-
ningen og den nye databeskyttelseslov. | det mindste bgr FIL §§ 121 og 123
(om skriftligt samtykke) ophaeves.

Implementeringsfrister og hg-
ringsfrister pa nationalt niveau

F&P anfgrer, at de to faste ikrafttreedelsesdatoer ikke fungerer efter hensig-
ten pa det finansielle omrade. De faste datoer er bl.a. medvirkende til meget
korte hgringer. De vurderes ogsa at vaere et problem ift. implementeringen
af EU-regulering, hvor de medfgrer meget kort tid til at indrette sig pa aen-
dringer.

Implementeringsfrister pa EU-
niveau

F&P anfgrer at de meget korte frister i EU-regi skal andres, sa det f.eks.
fremgar af niveau 1-reguleringen at virksomhederne skal have en vis mini-
mumsperiode (f.eks. 1 ar) til implementering af niveau 2-regulering.

Ledelsesbekendtggrelsen - ar-
bejdsdelingen mellem bestyrel-
se og direktion

F&P har rejst et spgrgsmal om, hvorvidt ansvaret i forsikringsselskaberne for
at udarbejde de politikker, som naevnes i Solvens ll-reguleringen, skal flyttes
fra bestyrelsen til direktionen?

Fit og Proper (om bestyrelses-
medlemmer og direktgrers eg-
nethed og haderlighed)

Solvens ll-forordningen fastlaegger krav til egnethed og haederlighed. Finans-
tilsynet har offentliggjort et diskussionspapir om fit & proper-reglerne i gode
tider. F&P gnsker ikke at kravene i den anledning bliver skaerpet.

Ad hoc indberetninger / rappor-
tering (Til Finanstilsynet og EIO-
PA)

F&P anfgrer, at ad hoc-indberetning ofte er mere byrdefuldt en regelmaessig
rapportering grundet manglende systemunderstgttelse. F&P gnsker bedre
koordinering af timing og indhold af ad hoc rapportering til FT og EIOPA.

Opdeling af FIL

F&P gnsker en opdeling af lov om finansiel virksomhed, sa der er separate
love for de enkelte aktgrer. Det kan ggre at reguleringsmaengden bliver mere
overskuelig og der nemmere kan foretages konkrete sendringer som ikke skal
geelde alle. Hermed kan evt. overimplementering ogsa undgas ved at de
samme krav ikke bredes ud pa samtlige brancher.

Registrerede aktiver — EMIR -
konkursordenen

F&P anfgrer, at det for flere selskaber galder, at de aktiver, der kan indga i
registeret, ikke i saerligt stort omfang overstiger forpligtelserne, altsa de for-
sikringsmaessige hensaettelser. For at imgdega dette gnsker F&P, at det tilla-
des, at de midler selskaberne stiller til sikkerhed i forbindelse med derivat-
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handler skal kunne indga blandt de registrerede aktiver.

Mulighed for at afleegge arsrap-
port efter internationale regn-
skabsstandarder pa enkelt sel-
skabsniveau - FIL § 183

Det foreslas, at bgrsnoterede finansielle virksomheder gives mulighed for pa
selskabsniveau at udarbejde og aflaegge arsrapport efter IFRS. Efter gaelden-
de EU-regler skal bgrsnoterede virksomheder anvende IFRS pa koncernni-
veau.

Afskaffelse af pligt til at udar-
bejde halvarsrapport for ikke
bgrsnoterede selskaber

Alle forsikringsselskaber skal udarbejde og aflaegge halvarsrapporter. EU-
reglerne foreskriver kun, at bgrsnoterede virksomheder skal afleegge halv-
arsrapporter. Byrderne for de ikke-bgrsnoterede virksomheder vil kunne
lettes, hvis kravet ophaeves for dem.

Certificering af revisorer

Certificeringsordningen bgr lempes eller afskaffes sa det sikres, at der er et
tilstraekkeligt antal revisorer til, at der kan opretholdes en sund konkurren-
cemaessige situation pa markedet

Revisionsudvalg [for sma forsik-
ringsselskaber]

Unoterede kreditinstitutter er undtaget fra pligten til at oprette et revisions-
udvalg. Alle forsikringsvirksomheder skal have revisionsudvalg. En tilsvaren-
de mulighed for at fritage de sma unoterede forsikringsvirksomheder eksi-
sterer ikke. Pligten stammer fra 8. direktiv, som ikke giver mulighed for at
fritage forsikringsvirksomheder.

Praemieopkraevningsproceduren
efter FAL

F&P foreslar, at frister i forsikringsaftaleloven for preemieopkraevning mv.
forlenges, sa der er bedre overensstemmelse med Justitsministeriets ret-
ningslinjer for beregning af klagefrister.

Adgang til brug af E-boks

F&P anfgrer at alle erhvervsdrivende — i lighed med det offentlige — bgr kun-
ne bruge e-boks uden tilladelse fra kunden.

FIL § 78 (deltagelse af bankan-
satte i bestyrelsen)

F&P har stillet en raekke forslag til fortolkning af § 78 i lov om finansiel virk-
somhed. Forslaget udspringer af en konkret problemstilling, der er rettet
henvendelse til Finanstilsynet om.

§ 78 indeholder krav om forudgaende bestyrelsesgodkendelse af visse ek-
sponeringer/sikkerhedsstillelser, hvilket angives at vaere praktisk umuligt at
efterleve for eksponeringer/ sikkerhedsstillelser, der opstar i forbindelse
med eksempelvis udveksling af sikkerhedsstillelse ved derivathandler.

Bedre regulering — retvisende
beskrivelse af de administrative
byrder

F&P foreslar, at der ved udarbejdelsen af ny regulering skal veere stgrre fo-
kus pa balancen mellem forbrugerbeskyttelsen og de omkostninger, der er
forbundet med at indfgre ny regulering. Der bgr derfor vaere fokus pa den
betydning ny regulering har for forbrugerne.

Hvidvask og register over poli-
tisk eksponerede personer

I medfer af hvidvaskloven skal omfattede virksomheder have procedurer til
at afg@re, om bl.a. kunden eller kundens reelle ejer er en politisk eksponeret
person (PEP) eller en naertstaende eller naer samarbejdspartner til en sadan.

Erhvervsministeren skal fgre og offentligggre en liste med navne pa PEP'er.
F&P anfgrer dels at listen bgr indeholde fgdselsdato for PEP'ere og dels at
listen bgr indeholde oplysning om PEP'eres nzertstaende.

Retshjalpsforsikring

F&P anfgrer, at den foresldaede bekendtggrelse er overflgdig, da bestemmel-
serne allerede er behandlet og implementeret i den danske ordning for rets-
hjeelpsforsikring i forbindelse med det oprindelige direktiv af 22. juni 1987.

Den szerlige danske ordning med faelles betingelser for retshjeelpsforsikring,
som har veaeret geeldende siden 1. januar 1970 overholder direktivets krav
om uvildighed gennem artikel 3, stk. 2, litra c om frit advokatvalg.
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Gennemfgrelse af forslaget vil betyde meget veesentlige administrative byr-
der og fa betydning for millioner af policer.

Valg af retsakter mv pa natio-
nalt og internationalt plan og
betydningen for virksomheder-
ne

Det er uklart, hvorved de forskellige retsakter adskiller sig fra hinanden set

fra et virksomhedsperspektiv, om der altid er taget stilling til administrative
byrder, og om der altid er tale om involvering af det politiske niveau. Disse

uklarheder bgr naturligvis fijernes.

Register over tilsynsafggrelser

F&P anfgrer, at der bgr oprettes et tilsynsregister over afggrelser, delt op
efter emner, sa virksomheder hurtigere og nemmere kan finde og indrette
sig efter relevante afggrelser.

Aktuarens beretning

| de senere ar er der indfgrt en raekke nye rapporteringer, som varetager
nogle af de samme funktioner som aktuarens beretning.

For at undga dobbeltarbejde i selskaberne foreslar F&P, at aktuarens beret-
ning fjernes, og som minimum bgr kravene til aktuarens beretning sendres.

Implementering og administra-
tion af finansiel regulering

FMF har anfgrt, at det fortsat er vigtigt ikke at prioritere implementeringsha-
stighed over koordination med andre europaiske lande og tid til national
hgring.

FMF opfordrer til leengere hgringsfrister pa vigtige hgringer.

Variabel Ign og vaesentlige risi-
kotagere

Reglerne om vaesentlige risikotagere findes uforholdsmaessigt byrdefulde for
fondsmaeglerselskaber. Reguleringen bgr tage udgangspunkt i MiFID og Mi-
FID Il-reguleringen — og ikke i krav udarbejdet til kreditinstitutter, som CRR
og CRD.

Store eksponeringer

FMF foreslar, at reglerne om store eksponeringer ikke bgr gaelder for fonds-
maeglerselskaber I. Fondsmaeglerselskaber I's store eksponeringer er typisk
eksponeringer i form af tilgodehavender fra kunder, f.eks. et performance
fee. Disse eksponeringer bgr ikke vaere underlagt reglerne om store ekspo-
neringer

Accessoriske aktiviteter (tilla-
delsesomradet for fondsmaeg-
lerselskaber)

FMF anfgrer, at reguleringen af og praksis for, hvad fondsmaeglerselskaber
ma udfg@re af aktiviteter uden for hovedaktiviteterne i FIL er meget stram i
forhold til pengeinstitutters muligheder (manglende mulighed for accesso-
risk virksomhed). Der bgr sikres stgrre fleksibilitet mht. visse typer af aktivt
ejerskab efter neermere aftale med fondsmaeglerselskabets kunder. Der bgr
ogsa gives mulighed for mere accessorisk virksomhed, som det kendes fra
udlandet.

Det operationelle setup hos
fondsmaeglerselskaber

FMF gnsker, at fondsmaeglerselskaber kan undtages fra et eller flere af de
krav, der i den nuvaerende regulering stilles til selskabernes operationelle
setup, der vurderes at vaere for byrdefulde.

FMF finder overordnet set, at reguleringen af fondsmaeglerselskaber bgr
tage udgangspunkt i MiFID og MIFID Il fremfor CRD/CRR, som ifglge Fonds-
maeglerforeningen er udarbejdet til institutter, der yder kreditgivning

Indskyder og investorgaranti-
fonden (Garantiformuen)

FMF anbefaler, at den nugaldende ordning med en "fondsmaeglerselskabs-
afdeling” omfattende andre selskabstyper end fondsmaeglerselskaber a&n-
dres. Den nuvaerende ordning giver fondsmaeglerselskaber en risiko mod og
potentiel haeftelse for selskaber, hvis aktiviteter indebzerer en stgrre risiko
for kunders indskud, end fondsmaeglerselskabers aktiviteter ggr.

Reguleringen af holdingselska-
ber

FMF vurderer, at reguleringen af holdingselskaber pa en raekke omrader er
uklar. Anvendelsesomradet for holdingselskaber er ikke neermere konkreti-
seret i BEK 1026/2016 (ledelsesbekendtggrelsen) og bgr maske sendres i BEK
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330/2016 (god skik bekendtggrelsen).

Kapitalkrav generelt

FMF anfgrer samme som angivet under store eksponeringer (FMF 3), herun-
der uforholdsmaessigt store krav til beregning og handtering af kapitalkrav.

Systemovervagning af interne
handler

FMF anfgrer, at der er krav om oprettelse af systemovervagning med henblik
pa interne handler, selvom der er anlagt en mere pragmatisk holdning fra
Finanstilsynet omkring omfanget af overvagning, er det fortsat et krav, at
der skal etableres noget, der er IT-understgttet

Seerligt FinTech-virksomheder
oplever, at det er ngdvendigt at
udfylde fysiske papirer og ind-
beretninger for at vaere compli-
ant.

FMF anfgrer, at digitale Igsninger ma forventes at vaere mere effektive. Byr-
derne forventes at kunne reduceres ved digitale Igsninger.

Mange FinTech-virksomheder
har forretningsmodeller i ud-
kanten af gaeengse finansielle
virksomheder. Det medfgrer, at
FinTech-virksomhederne nogle
gange ikke ved, hvilket regule-
ringsregime de hgrer under.

Der er administrative omkostninger ved at afdaekke, hvilket reguleringsregi-
me nogle FinTech-virksomheder hgrer under.

EMIR

Reglerne vedrgrende skemaer i
[F]AIF’ ens arsrapport har ind-
holdsmaessige mangler

FAIF’er med tilladelse skal, med henvisning fra bekendtggrelse om generelle
regler om arsrapport og revision for forvaltere af alternative investerings-
fonde, aflaegge arsrapport efter regnskabsbestemmelserne i bekendtggrelse
om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber.

DVCA gnsker, at praesentationsform og betegnelser bedre svarer til FAIF'er-
ne aktivitetsomrade.

Annex IV rapportering

DVCA anfgrer, at den Igbende afrapportering (Annex IV rapportering) er
relativt teknisk og omfanget betragteligt. Indberetningen foretages via Fi-
nanstilsynets indberetningsmodul.

Bemaerkninger vedrgrende
offentligggrelse af enkeltindivi-
ders samlede vederlag

| henhold til § 22, stk. 3, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
skal forvalteren i arsrapporten offentligggre det samlede vederlag for hvert
enkelt medlem af ledelsen, som vedkommende som led i dette hverv har
modtaget fra forvalteren i det pagaeldende regnskabsar, og som vedkom-
mende i samme regnskabsar har modtaget som medlem af ledelsen i en
virksomhed inden for samme koncern.

DVCA finder at kravet gar leengere end ngdvendigt.

Revisionsudvalg (praksis)

Ved den seneste aendring af reglerne om revisionsudvalg er der foretaget en
minimumsimplementering af det bagvedliggende direktiv, hvorved reglerne
begraenser kravet om revisionsudvalg til bgrsnoterede pengeinstitutter mod
tidligere tillige at omfatte ikke-bgrsnoterede pengeinstitutter med en balan-
cesum stgrre end 500 mio.kr.

Frister for regnskabsindberet-
ning (KRGS og KRGC)

Finanstilsynet har besluttet at ensrette indberetningsfristerne for tilsynets
skemasaet KRGS og KRGC med de frister, som geelder for EU-
regnskabsindberetningen FINREP, der ellers kun indberettes af de bgrsnote-
rede pengeinstitutkoncerner dvs. de stgrre pengeinstitutter. Resultatet er en
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vaesentlig kortere indberetningsfrist (11. februar) for arsindberetningen for
de mindre pengeinstitutter i forhold til tidligere, hvor fristen var sat til den
15. marts. Herved udfordres de mindre pengeinstitutter i betydelig grad,
hvor fa medarbejdere star for udfgrelsen af en raekke sammenfaldende ar-
bejdsopgaver, der alle knytter sig til ars ultimo. Finanstilsynet kunne ud fra
et proportionalitetshensyn have valgt at fastholde de hidtidige indberet-
ningsfrister, hvilket ville have stor betydning for de mindre pengeinstitutter.

Frister for indsendelse af likvidi-
tets- og solvensbehovsopggrel-
se (ILAAP/ICAAP)

LOPI anfgrer, at Finansstilsynet har fastsat en ikke-EU-konform indsendelses-
frist. Finanstilsynet sendrer saledes fristerne for regnskabsindberetning
(KRGS og KRGC) ud fra et argument om en EU-konform tilgang og imgde-
kommer herved ikke et hensyn om proportionalitet, jf. byrden beskrevet
ovenfor. Samtidig fastholder Finanstilsynet imidlertid en dansk saerregel for
indsendelse af likviditets- og solvensbehovsopggrelse (ILAAP/ICAAP). Finans-
tilsynet har ikke tilsvarende gnsket at ensarte fristerne for indsendelse af
ICAAP og ILAAP til en EU-konform tilgang dvs. 30. april, men har fastholdt en
tidligere dansk indberetningsfrist pa 45 arbejdsdage efter arsskiftet.

Daglig opggrelse af LCR

Det er positivt, at kravet om daglig opggrelse af likviditet er blgdt op for
pengeinstitutter i stgrrelsesgruppe 3 og 4. LOPI finder imidlertid, at kravet
om daglig opggrelse af likviditet tilsvarende bgr blgdes op for pengeinstitut-
ter i stgrrelsesgruppe 2 saledes, at de fglger samme regler, som gaelder for
sterrelsesgruppe 3. Institutter i st@rrelsesgruppe 1 og 2 skal opggre LCR
likviditetsmalet pa daglig basis, mens der geelder et proportionalitetsprincip
for institutter i stgrrelsesgruppe 3 og 4. Institutter i gruppe 3, hvis overdaek-
ning i henhold til LCR-kravet har ligget stabilt hgjt over tid, opggr i stedet for
LCR likviditetsmalet pa daglig basis likviditetspositionen. Gruppe 4-
institutter, som a) kan dokumentere, at de er i stand til at opggre likviditets-
positionen pa daglig basis, b) har et betydeligt indlansoverskud, c) en bety-
delig solvensoverdaekning og d) en meget enkel forretningsmodel, kan helt
undlade at opggre likviditetspositionen pa daglig basis. Begrebet "likviditets-
position" er et meget enklere begreb end likviditetsmalet LCR.

Manglende klassificering af
FinTech-virksomheder kan med-
fgre at de oplever, at de ikke
kan fa adgang til de samme
data i f.eks. SKAT som andre
finansielle virksomheder.

Manglende afklaring fra offentlige myndigheder pa dataforespgrgsler fra
FinTech. Der er administrative omkostninger ved at afdaekke, hvilket regule-
ringsregime nogle FinTech-virksomheder hgrer under, samt administrative
byrder i kontakten med f.eks. SKAT.

Nogle virksomheder oplever, at
Finanstilsynet konsekvent defi-
nerer indkgbte it-systemer som
outsourcing og ikke en service.

Virksomhederne har hgjere administrative byrder ved outsourcing end ser-
vice. For restriktiv fortolkning fra Finanstilsynet ift. outsourcing vs. service

Kreditaftaleloven paragraf 41

Kreditaftalelovens § 41 har lange aner, og bestemmer, at forbrugeren ikke
haefter for en restfordring f.eks. ved et billan, hvis forbrugeren kommer i
misligholdelse. § 41 geelder i trepartsforhold bl.a. ved bilfinansiering ude hos
bilforhandlere tilvejebragt af banker eller finansieringsselskaber i fast sam-
arbejdsforhold.

Regel bgr afskaffes, sa man er ligestillet med Ian direkte i banken, hvor for-
brugeren haefter for restfordring.

Forbrugeren hafter ikke for en restfordring ved misligholdelse. Det giver en
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meget stor gkonomisk usikkerhed fx ved store omlaegninger af registrerings-
afgift.

Forbrugerkreditdirektivet arti-
kel 8

Reklamereglen er for omfattende og ggr det meget vanskeligt at reklamere
pa digitale medier, radio og TV.

Der bgr vaere faerre oplysningskrav ogsa af hensyn til forbrugeren, eller mere
detaljerede oplysninger bgr kunne gives ved tydelig henvisning til "et klik
vek" e.l.

Prisskiltnings-bekendtggrelsen

Prisoplysningsbekendtggrelsen for banker hvad angar udlansdelen bgr op-
haeves. Omradet er harmoniseret i art. 8 i forbrugerkreditdirektivet. P4 den
baggrund blev markedsfgringslovsudvalget enige om at fjerne den fuldstaen-
digt tilsvarende bekendtggrelse, som gjaldt for detailhandlen og finansie-
ringsselskaber. Dette skete 1. julii ar.

1 ars graense for operationel
leasing

Danske bankejede leasingselskaber kan i dag pga. Finanstilsynets prak-
sis/afggrelse fra 2003 ikke udgve operationel leasing pa kortere Igbetid end
1 ar. Ikke bankejede leasingselskaber og leasingselskaber ejet af udenland-
ske banker har ikke samme begraensning.

Praksis gpnskes aendret, sa der ikke er nogen tidsgraense eller maksimalt en
tidsgraense pa 1 maned.

Certificering af revisorer

Timegraensen for at en revisor kan fa godkendelse til at revidere en finansiel
virksomhed findes at veere sat for hgjt.

Rotationsordningen medfgrer bl.a., at ikke nok revisorer kan na timegraen-
sen, hvilket i sidste ende betyder, at der godkendes for fa revisorer, hvilket
kan skade konkurrencen i sektoren.

Saerkrav til revisor

Bilag 2 i revisionsbekendtggrelsen

Dansk regnskabsregulering

F.eks. regnskabsregler for nedskrivning i pengeinstitutter

Bagatelgraense for hvornar en
konto er overtrukket

Jyske Bank anfgrer, at CRR indeholder en definition af, hvornar en kunde har
misligholdt sine forpligtigelser over for et pengeinstitut. Definitionen har-
monerer efter deres opfattelse ikke med den RTS, der geelder pd omradet.

Krav om at skriftlige aftaler
opbevares pa varige medier,
samt hvad dette betyder i for-
hold til digital lagring.

Ikke uddybet naermere.

Radgivningsvilkar for forsik-
ringsselskaber, samt hvordan
lovgivningen kan tilpasses sa
det er muligt i stigende grad at
benytte robotter og chatbots.

Ikke uddybet naermere.
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Mangel pa faelles samtykkeregi-
ster

Ikke uddybet naermere.

Begraensninger af forsikrings-
branchens adgang til offentlig Ikke uddybet nzaermere.
data

AML

Ikke uddybet naermere.

Kravene til hvad der er hen-
holdsvis bestyrelses- og direkti- | Ikke uddybet nzermere.
onsansvar

Uklarhed om skillelinjen mellem
first og second line ansvar.

Ikke uddybet naermere.

Individuelle indkgb af licenser
fra ratingbureauer til vurdering | Ikke uddybet naermere.
af investeringer

NEP-kravene (hgjere i Danmark
end i resten af Europa)

Ikke uddybet naermere.

Bilag 3: Byrdekatalog - Analyse af 29 byrder
Vedlagt som separat dokument.

Bilag 4: Spgrgerammer til nabotjek-analysen

Indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed
National regulering

21

Eksisterer der national regulering pa omradet? (Henvisning til de
specifikke lovbestemmelser).

Geelder der saerlige nationale regler for de forskellige typer af virk-
somheder?

Er der implementeret regler i landets nationale lovgivning ud over
regler, som folger af Solvens II direktivets artikel 132, som palaeg-
ger forsikringsselskaber at investere i bestemte aktiver?

o kvalitativt begraenser forsikringsselskabers adgang til at in-
vestere i visse aktiver?

o kvantitativt begraenser forsikringsselskabers adgang til at
sammensatte deres investeringer?

Er der som led i implementeringen af Solvens II direktivets artikel
132, nr. 4 i national lovgivning indfgrt graenser for, hvilken andel af
investeringerne,

o der maksimalt m3 vaere anbragt i aktiver, der ikke omsaet-
tes pa et reguleret finansielt marked?

o Der maksimalt ma vaere anbragt i aktiver udstedt af én en-
kelt udbyder, af én enkelt koncern, af udbydere inden for
afgreensede geografiske regioner?

Er der som led i implementeringen af Solvens II direktivets artikel
132, nr. 4, naestsidste og sidste afsnit i national lovgivning indfgrt
kvantitative mal for,
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o hvad der skal til, for at der er tale om en uforholdsmaessig
akkumulering af risici i portefgljen som helhed?

o hvad der skal til, for at der er tale om en uforholdsmaessig
risikokoncentration i portefgljen som helhed?

e Erder som led i implementeringen af Solvens II direktivets artikel
18 i national lovgivning indfgrt regler, som angiver kvantitative
greenser for i hvilket omfang, forsikringsselskaber kan drive anden
virksomhed end forsikringsvirksomhed og dermed direkte forbundet
virksomhed?

o Huvis ja, hvilke former for virksomhed er omfattet og inden
for hvilke kvantitative rammer?

e Er der indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed i lov-
givningen? (Beskriv)

e Hvilke konkrete eksempler eksisterer p& accessorisk virksomhed i
finansielle virksomheder i dag? (Beskriv)

Praksis og handhaevelse

e Hvad er jeres praksis ift. fortolkning og vurdering af accessorisk
virksomhed? (Beskriv)

e Er der indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed som
folge af praksis og handhaevelse? (Beskriv)

e Beskriv kort 3 eksempler, hvor virksomheder har faet lov til at udfg-
re accessorisk virksomhed.
Giv gerne eksempler for de forskellige typer af virksomheder.

e Beskriv kort 3 eksempler pa aktivitet/tjenesteydelse, som er vurde-
ret ikke at kunne indeholdes i reglerne for accessorisk virksomhed.
Giv gerne eksempler for de forskellige typer af virksomheder.

Oplevede byrder
e HarIindtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpa?
e For hvilke typer virksomheder er den eventuelle byrde umiddelbart
stgrst?

Kommende initiativer
e Er derigangsat initiativer eller konkrete tiltag til at lempe eller fjer-
ne reglen inden for de naeste 3 ar? Forklar.

Problemstillinger i relation til outsourcingbekendtggrelsen ved brug
af cloud-tjenester samt i relation til Solvens I1
National regulering
o Eksisterer der national regulering pa@ omradet? (Henvisning til de
specifikke lovbestemmelser).
e Hvordan er CEBS’ geeldende retningslinjer om outsourcing fra 2006
implementeret i kravene til virksomheder?
e For hvilke typer af finansielle selskaber er CEBS’ retningslinjer im-
plementeret?
e Stilles forsikrings- og pensionsselskaber ens med pengeinstitutter
pd omradet?

Praksis og handhaevelse

e Hvad er jeres praksis ift. cloud-tjenester og relaterede tjenester?
(Beskriv)

e Hvordan er "veesentlige aktiviteter” defineret i de nationale regler.
Hvilke typer af aktiviteter vil veere omfattet af “vaesentlige aktivite-
ter”? Er Microsoft 360 omfattet? Er testsystemer omfattet? Er sy-
stemer med kundedata altid omfattet?
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e Er seerligt udvalgte leverandgrer godkendt til cloud-tjenester i den
finansielle sektor?

e Huvilke krav stilles reelt til virksomheder ifm. outsourcing af cloud
tjenester? Skal alle underleverandgrer og aendringer godkendes, og
i givet fald hvordan?

e Stiller i krav til hvor lang tid der skal veere til at foretage en god-
kendelse af en a&ndring fx 3 mdr eller 6 mdr?

e Hvilke krav kan outsourcing virksomheden stille til audit? Skal out-
sourcing virksomheden altid have adgang til fysisk audit eller det op
til virksomheden selv at bestemme, hvilken type audit de vil have.

e Hvilke krav stiller i til en Exitplan og hvor detaljerede?

e Gives der mulighed for “right of refusal”? I givet fald hvordan?

¢ Hvor mange finansielle virksomheder har anmeldt en outsourcing
aktivitet og hvor mange far i arligt?

e Beskriv kort 3 eksempler en proces, hvor virksomheder har faet lov
til at benytte cloud-tjenester.

e Beskriv kort 3 eksempler en proces, hvor virksomheder ikke har fa-
et lov til at benytte cloud-tjenester.

Oplevede byrder
e Har I indtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpd?
e For hvilke typer virksomheder er den eventuelle byrde umiddelbart
stgrst?

Kommende initiativer
e Er derigangsat initiativer eller konkrete tiltag til at lempe eller fjer-
ne reglen inden for de naeste 3 ar? Forklar.

Omfang af supplerende indberetninger
National regulering
e I hvor hgj grad stiller national lovgivning krav til faste indberetnin-
ger ud over hvad der kraeves ifm. europaeisk lovgivning?
¢ Hvilke befgjelser har myndighederne til at indhente yderligere ad
hoc-oplysninger?

Praksis og handhaevelse

e Er maengden af supplerende indberetninger i tillaeg til faste faldende
eller stigende i landet?

e Hvordan fungerer indberetning fra virksomheder til offentlige myn-
digheder?

e Foretages en malrettet og koordineret indsats mellem myndighe-
derne for at sikre sig, at data kan genbruges pa tvaers af myndig-
heder?

e Har landet et malrettet og strategisk fokus pa at udnytte mulighe-
derne for digitalisering i indberetningerne/rapporteringerne?

Oplevede byrder
e Har I indtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpd?
e For hvilke typer virksomheder er den eventuelle byrde umiddelbart
stgrst?

Kommende initiativer
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e Er der igangsat initiativer eller konkrete tiltag til at lempe proces-
serne omkring indberetnings- og rapporteringskrav inden for de
naeste 3 ar? Forklar.

e Er der overvejelser/planer for et faelles indberetningssystem?

Optagelse af 1&dn — UCITS art. 83
National regulering
o Eksisterer der national regulering pa omradet? (Henvisning til de
specifikke lovbestemmelser).
e Stilles der krav om, at en konto, der tilhgrer en UCITS, ikke ma vae-
re i minus?
e Huvis der stilles krav om, at en konto ikke m& vaere i minus - frem-
gar det sd eksplicit af lovgivningen, eller er det sddan I fortolker
lovgivningen?

Praksis og handhaevelse
e Hvilke muligheder har UCITS for at optage 18n pa enkelt konti?
e M3 en UCITS have konti, der er i minus, hvis UCITS’en har plus pa
andre konti (det vil sige samlet set er UCITS’en konti i O eller plus)?
e Hvilke krav stiller I til UCITs indberetninger af deres valutapositio-
ner?

Oplevede byrder
e HarIindtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpa?
e For hvilke typer virksomheder er den eventuelle byrde umiddelbart
stgrst?

Kommende initiativer
e Er derigangsat initiativer eller konkrete tiltag til at lempe eller fjer-
ne national overimplementering af direktivets regler om Ianeforbund
inden for de naeste 3 ar? Forklar.

Registrerede aktiver/Saneringsforanstaltning
(Det er veesentligt, tage hgjde for, at der gnskes svar, som specifikt vedrg-
rer samspillet med EMIR-reguleringen og den valgte saneringsforanstalt-

ning).

National regulering
e Anvendes der konkursmodellen eller et register over aktiver jeevnfar
solvens direktivets artikel 275-276?

Praksis og handhaevelse

o Safremt landet benytter registrerede aktiver som saneringsforan-
staltning, vil den initialmargen som skal deponeres i henhold til
EMIR ved b3de clearede og ikke clearede derivathandler s kunne
indga i registreret? Eller anses initialmargen for behaeftet og skal
holdes ude af registret i overensstemmelse med ovenstaende be-
stemmelse?

o Safremt landet anvender registrerede aktiver som saneringsforan-
staltning har indfgrelsen af initialmargen i forbindelse med bade
clearerede og ikke clearerede derivathandler sa haft en indflydelse
pd saneringsforanstaltningerne?

o S3fremt landet anvender konkursmodellen, har indfgrelsen af Emir-
reguleringen haft nogen form for indflydelse pa saneringsforanstalt-
ningen?
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Oplevede byrder

e Hvis landet anvender konkursmodel som saneringsforanstaltning, er
der sa nogen handlinger eller rapporteringer eller andet tilbageven-
dende arbejde, selskaberne skal udfgre som led i tilsynsmyndighe-
dernes kontrol ift. foranstaltningen?

e Har I indtryk af, at landets valgte saneringsforanstaltning opleves
som byrdefuld af de bergrte virksomheder? Er der eksempler herpd?
(Det vil vaere hensigtsmaessigt at fa beskrevet dette omrade bade
for lande som anvender konkursmodellen og som anvender regi-
strerede aktiver).

Kommende initiativer
e Er der igangsat initiativer eller konkrete tiltag pd omradet? Forklar.

Certificering af revisorer
National regulering

o Eksisterer der national regulering pa omradet? (i sa fald, spgrges til
henvisning i lovgivningen).

e Eksisterer der en specifik certificeringsordning for revisorer i finan-
sielle virksomheder?

o 153 fald der eksisterer en certificeringsordning, hvilke krav stilles sd
til denne certificeringen (beskrivelse af ordningen)? Er der eksem-
pelvis krav til praktisk revisorerfaring med finansielle virksomheder?
Efteruddannelse? Autorisation?

e Opnas certificeringen saerskilt for bank og forsikring eller opnds en
samlet certificering til forsikring og bank?

e Huvis der ikke eksisterer en certificeringsordning: Hvordan sikres den
forngdne kvalitet (revisors erfaring og uddannelse/kompetencer)
ved revision af forsikring og bank?

Praksis og handhaevelse

Oplevede byrder

e Hvilken betydning har ordningen evt. haft pa antallet af revisorer
som kan revidere henholdsvis bank og forsikring?

e Har certificeringsordningen evt. betydet, at antallet af revisorer som
kan revidere forsikring og bank er blevet s& begraenset, at det kan
veere vanskeligt at opfylde EU-kravene til revisionsudbud og rotati-
on jf. EU-forordning 2014/5377?

e Har I indtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpa?

Kommende initiativer
e Er der igangsat initiativer eller konkrete tiltag pa omradet? Forklar.

Revisionsudvalg (praksis)
National regulering

e Har landet valgt at indarbejde undtagelsen for revisionsudvalg for
de mindre banker?

e (Hvis ja) geelder denne undtagelse ogsa for forsikrings- og pensi-
onsselskaber?

e Huvis ja til at undtagelsen for mindre banker er anvendt: Er der an-
den regulering, som sikrer, at bestyrelsen kan foretage godkendelse
af arsregnskabet og gennemgang af revisors rapportering, eksem-
pelvis krav om kompetencer inden for regnskab eller revision? Er
der krav om bestyrelsen skal overvdge regnskabsaflaeggelsespro-

25



Analyse af byrder ved finansiel regulering

cessen, det interne kontrolsystem, revisionen af drsregnskabet og
revisors uafhaengighed?

e Hvordan afhanger (eventuelle) krav om revisionsudvalg af virk-
somhedernes stgrrelse?

Praksis og handhaevelse

e Anbefaler tilsynet afholdelsen af revisionsudvalg for virksomheder,
hvor det ikke er et krav?

¢ Kan den samlede bestyrelse konstitueres som revisionsudvalg?

e Hvis ja er der s nogen saerlige kompetencekrav som bestyrelses-
medlemmerne skal opfylde, for at de kan udggre et revisionsudvalg
0gsa.

¢ Hvis nogle medlemmer af de bergrte selskabers daglige ledelser og-
sa er medlemmer af selskabernes bestyrelser, vil disse medlemmer
sa kunne indgd i et revisionsudvalg?

Oplevede byrder
e Har I indtryk af, at omradet opleves som byrdefuld af de bergrte
virksomheder? Er der eksempler herpa?

Kommende initiativer
e Er der igangsat initiativer eller konkrete tiltag pa omradet? Forklar.

Manglende klassificering af og adgang til data for FinTech virksom-
heder
National regulering
e FinTech virksomheder er ikke szerskilt reguleret i Danmark. Er de
saerskilt reguleret i landet?

Praksis og handhaevelse

e I Danmark er der ikke fuldstaendig klarhed over definitionen af Fin-
Tech virksomheder. Hvad er FinTech-virksomheders retstilling?
Hvordan f&r man Igst denne uklarhed i landet?

e [Til Sverige: Her er Kreditformidlere registreret ved svenske Finans-
inspektion, hvilket eliminerer

e klassificeringsudfordringen.]

e I Danmark har man nu oprettet et FintTech-kontor i Finanstilsynet.
Har man forsggt at drage erfaringer p& samme made i udlandet?
Hvilke erfaringer har man i s fald faet?

e Er der foretaget nogen initiativer ifm. afklaring af FinTech-
virksomheders klassificering? Er disse fx registreret hos myndighe-
derne som finansiel virksomhed?

Oplevede byrder
e Har I indtryk af, at omradet, fx ifm. kontakt til myndighederne, ad-
gang til data, rolle i den finansielle regulering, opleves som byrde-
fuld af de bergrte virksomheder? Er der eksempler herpd?

Kommende initiativer
e Er der igangsat initiativer eller konkrete tiltag til imgdekomme pro-
blemstillingen? Forklar.
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Bilag 5: Resultater fra nabotjek-analysen

Erfaringer fra Tyskland

28

Tyskland har national regulering pa omrddet. Her geelder det, at outsourcing-
virksomheden skal have adgang til data p3 alle tidspunkter og have krav pa
audit.

Regler for brug af cloud-tjenester for pengeinstitutter er eksplicit defineret i
BAIT i kapitlet om outsourcing (Bankaufsichtliche Anforderungen an die IT
(Regulatory Requirements for IT-Systems)). Desuden reguleres outsourcing-
omradet i BaFin MaRisk (BaFins Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (Minimum Requirements for Risk Management)). Reglerne for forsik-
ringsselskaber er nedskrevet i VAIT, men er pa nuvaerende tidspunkt ved at
blive opdateret. Det forventes, at de fremtidige regler vil svare til dem i BAIT.
I praksis er der identificeret en raekke usikkerheder i forbindelse med anven-
delse af reglerne hos de forskellige cloud-tjeneste-udbydere. Givet udbydernes
steerke position i markedet, forholder disse sig kun delvist til de krav, der stil-
les til deres tjeneste. Den tyske tilsynsmyndighed planleegger derfor at udgive
en orienteringsguide, der adresserer nggleudfordringerne i markedet.

To vigtige udfordringer der vil blive fremhaevet fra tilsynets side, er:

a) Det ultimative ansvar for den outsourcede tjeneste tilhgrer den finan-
sielle virksomhed.

b) Et essentielt element i at leve op til dette ansvar er, at der er ube-
graenset mulighed for auditrettigheder hos cloud-tjeneste-udbyderen,
herunder ogsa i forbindelse med tilsyn.

I forhold til den praktiske implementering af disse auditkrav tilbyder de kom-
mende retningslinjer fra EBA en raekke muligheder. En mulighed er en sdkaldt
‘pooled audit’, der for nylig har vaeret gennemfgrt i Tyskland af et konsortium
af institutter hos en cloud-leverandgr.

I forhold til brug af underleverandgrer i forbindelse med outsourcing af cloud-
tjenester pdgar der p& nuvaerende tidspunkt en diskussion i Tyskland om,
hvorvidt vetorettigheder bgr veere obligatoriske for outsourcing-kontrakter i de
tilfeelde, hvor den insourcende virksomhed veaelger at videreoutsource tjene-
sten. Umiddelbart er den tyske tilsynsmyndigheds vurdering, at virksomheder
skal vide, hvor og med hvem data er opbevaret pa alle tidspunkter. Den out-
sourcende virksomhed skal dermed have adgang til data pa alle tidspunkter
samt krav til audit.
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Erfaringer fra Nederlan-
dene

Erfaringer fra Sverige

Nederlandene har national regulering vedrgrende outsourcing-tjenester. Reg-
lerne fremgar af Wet op het financieel toezicht, section 3:18 (Act on Financial
Supervision?).

Reglerne omfatter alle finansielle virksomheder, herunder bade banker, forsik-
rings- og pensionsselskaber. Forskellen p& regulering af forsikringsselskaber
og banker er minimal og udspringer af de striksere krav i Solvens II. Forskel-
len bliver mindre som fglge af de nye EBA-guidelines for brug af cloud-
tjenester.

Der er ingen specifik lovgivning relateret til cloud-tjenester i Nederlandene,
men tilsynsmyndigheden har i 2011 udgivet guidelines for brug af cloud-
tjenester og reviderer disse baseret pd EBAs henstillinger.

I praksis skal alle cloud-aktiviteter registreres. Der er ingen formel godkendel-
sesproces, men i praksis opleves tilsynsmyndighedens praktiske hdndtering af
processen som formel.

Nederlandene fglger EBA-guidelines i forhold til krav til den insourcende virk-
somhed. Her gaelder det, at det fgrste kontaktpunkt ses som ansvarlig for den
resterende outsourcingproces. Herudover holder tilsynsmyndigheden i out-
sourcingprocessen tzet kontakt med de store leverandgrer af cloud-platforme,
fx Amazon, Google, Salesforce eller Microsoft.

I forhold til audit stiller myndighederne krav til, at den finansielle institution
har et klart billede af de kontroller, der udfgres for deres outsourcede aktivite-
ter. Myndighederne ser det muligt, at audit kan udfgres pa forskellig mader.
Begrebet “material activities” fra CEBS guidelines fra 2006 har lignende defini-
tion i den nationale regulering. P& dette punkt afventes der mere vejledning
baseret pd EBAs eftersyn af CEBS guidelines.

Microsoft 360 anses som vaerende en "material activity”.

Hvorvidt testsystemer anses som veaerende “material activities” afthaenger af
den data, der anvendes. Da skridtet fra test til endeligt system anses som
smat, er der ofte engagement fra myndighedens side allerede i testfasen.
Systemer med kundedata er ikke per definition set som "material activities”,
men anses som en staerk indikator for kritikalitet sammen med den gkonomi-
ske veerdi af data.

Myndighederne arbejder ikke med godkendelse af leverandgrer, men med
godkendte standardkontraktklausuler med udvalgte leverandgrer.

I Sverige er der national regulering vedrgrende outsourcing, herunder for ban-
ker i FFFS 2014:5 Finansinspektionens féreskrifter och allmédnna r8d om in-
formationssdkerhet, it-verksamhet och insdttningssystem (Finansinspektio-
nen’s Regulations and General Guidelines regarding governance, risk mana-
gement and control at credit institutions). For forsikringsselskaber henvises til
EU regulering art 258:2, 260.1, 274.

Reguleringen er sektor-opdelt. Banker anvender reglerne fra MIFID.

Der er ingen national regulering specifikt relateret til cloud-tjenester. Outsour-
cing af cloud-tjenester behandles sdledes pd samme m&de som andre out-
sourcingaktiviteter i den nationale regulering.

Der er krav til, at den outsourcende virksomhed altid skal have adgang til
fysisk audit hos den indsourcende virksomhed.

Den svenske lovgivning anvender ikke materialitets-begrebet. I stedet anven-
des i praksis en risikobaseret case-by-case tilgang.

Der er ingen specifikke cloud-tjenesteudbydere, der er forhdndsgodkendt i
Sverige.

2 Engelsk overszettelse: http://www.toezicht.dnb.nl/en/binaries/51-217291.pdf
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Erfaringer fra Tyskland

Erfaringer fra Nederlan-
dene

Tyskland falger EU-reguleringen p8 omradet.

Den tyske lovgivning indeholder klare definitioner, af hvad der udggr accesso-
risk virksomhed.

Definitionen af accessorisk virksomhed er mere begransende for forsikrings-
selskaber end for andre finansielle virksomheder. Blandt andet har forsikrings-
selskaber udelukkende lov til at drive forsikringsvirksomhed, samt virksomhed
der er direkte relateret hertil, jf. sektion 15, Versicherungsaufsichtsgesetz (Act
on the Supervision of Insurance Undertakings).

Der er ikke implementeret nationale saerregler som fglge af Solvens II direkti-
vets artikel 132. Dog gaelder det, at koncentrationen af specifikke investerin-
ger ikke md udggre en for stor andel af portefgljen under hensynet til, at akti-
viteten skal vaere inden for rammerne af, hvad der udggr accessorisk virksom-
hed.

Den hollandske tilsynsmyndighed har pd deres hjemmeside udgivet detaljere-
de guidelines om reglerne for accessorisk virksomhed pa forsikringsomrédet3.
Her indgr reference til de mere detaljerede lovbestemmelser pre-Solvens II i
hollandsk lovgivning (The Dutch Financial Supervision Act art. 3:36, 2:28).
Her fremgar blandt andet, at der ikke kan udstedes licens til en ikke-
livsforsikringsvirksomhed til livsforsikringsaktiviteter og vice versa. Dette star i
kontrast til artikel 18 i Solvens II.

Forsikringsselskaber har ikke lov til at foretage accessorisk virksomhed. I den-
ne sammenhaeng refererer national lovgivning til Solvens II. Der er ingen na-
tionale regler i forhold til hvilke aktiver forsikringsvirksomheder ma investere
i, der gar laengere end Solvens II, art. 132 og prudent person-princippet.
Ligeledes er der ingen nationale regler i forhold til hvad der skal til, for at der
er tale om en uforholdsmaessig akkumulering af risici i portefgljen eller en
uforholdsmaessig risikokoncentration i portefgljen som helhed, der gar ud over
prudent person-princippet.

Bankvirksomheder ma gerne foretage aktiviteter, der ikke kraever banklicens,
ved siden af almindelig bankvirksomhed. Eksempler p& accessorisk virksom-
hed der i princippet er tilladt, er:

o Forsikringsformidlingstjenester - denne aktivitet er ofte knyttet til for-
sikringsvirksomhed, fordi det giver forsikringsselskaber, der ikke er
aktive i alle forsikringsklasser, muligheden for at tilbyde fremtidige
forsikringstagere en samlet pakke forsikringsprodukter.

o Overflytning af forsikringstagere til en faelles fond i forbindelse med
udtagning af forsikring - her kan forsikringsselskabet gnske at tilbyde
en samlet pakke af produkter i forbindelse med sin forsikringsvirk-
somhed.

Der er ikke konkret specificeret begraensninger for hvilke ydelser banker m&
tilbyde, s8 laenge disse nye aktiviteter ikke kreever en separat licens, ligesom
der heller ikke er fastlagt et maksimalt omfang disse aktiviteter ma have.

I forhold til hvad der i praksis fortolkes som vaerende accessorisk virksomhed,
er det grundlaeggende princip, at forsikringsselskabet altid skal organisere,
styre og finansiere sine aktiviteter pd en sddan made, at de afledte risici for-
bliver handterbare. Aktiviteterne ma heller ikke indebaere en uacceptabel risi-
ko for forsikringstagerne. Det er ogsa vigtigt, at begrebet ‘forsikringsvirksom-
hed’ fortolkes bredt (som det fremgar af lovens parlamentariske historie). Det
omfatter ogsa de aktiviteter, som et forsikringsselskab udgver med henblik pa
at investere disponible ressourcer. Det betyder for eksempel, at udlan af over-
skydende midler til boliginvestering (‘mortgage origination’) ma anses som
vaerende en del af forsikringsvirksomheden, da dette indebaerer forsvarligt ud-
I&n af midler. Det samme gzelder, nar forsikringsselskabet udbetaler natural-
ydelser (fx i tilfeelde af begravelsesudgifter). Disse aktiviteter anses ogsd som
veerende forsikringsvirksomhed. I forlaengelse heraf har tilsynsmyndigheden
givet en detaljeret fortolkning specifikt for sygesikringsselskaber, der gennem-
fgrer den grundlaeggende sygesikring. Dette skyldes, at sundhedsforsikrings-
loven (Zorgverzekeringswet) giver sundhedsforsikringsselskaberne mulighed
for at engagere sig i aktiviteter inden for indkgb og indkgb af pleje.

3 Engelsk overszettelse: http://www.toezicht.dnb.nl/en/2/51-202026.jsp
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Implementeringen af Solvens II art. 132.2 og 132.4 findes i kapitel 6 i Forsik-
ringsvirksomhedsloven (Férsékringsrérelselagen, FRL). Ifglge svensk lov er det
grundlaeggende princip, vedrgrende forsikringsselskabers investeringer i akti-
ver, prudent person-princippet. Princippet indebaerer, at forsikringsselskabers
aktiver skal investeres hensigtsmaessigt og forsigtigt. Som fglge heraf kan in-
vesteringer kun foretages i finansielle instrumenter og andre aktiver, hvis risici
forsikringsselskabet kan identificere, male, overvage, styre, kontrollere og
rapportere, og hvor der kan tages behgrigt hensyn til egen risiko og solvens-
vurderinger (kapitel 6, afsnit 2).

Derudover er der en risikodiversifikationsregel, der skal tages i betragtning,
hvilket betyder, at investeringerne i finansielle instrumenter og andre aktiver
skal foretages s8ledes, at der opn3s tilstraekkelig risikospredning (kapitel 6,
afsnit 3). Alle aktiverne skal investeres pa en sadan made, at selskabets likvi-
ditet er tilfredsstillende og det forventede afkast er tilstraekkeligt under hen-
syntagen til forsikringsselskabets forsikringsforpligtelser og sendringer i frem-
tidig veerdi og afkast af aktiver. Dette betyder ikke, at forsikringsselskaber
forhindres i at placere illikvide aktiver, s& laenge prudent person-princippet ta-
ges i betragtning. Det er sdledes muligt for forsikringsselskaber at have indivi-
duelle investeringer, som ikke opfylder alle kvalitetskrav, sa laenge selskabets
samlede investeringer generelt opfylder prudent person-princippet.

Med hensyn til placeringen af aktiver skal de geografisk placeres, s& de er
tilgeengelige og kan implementeres efter behov, men ogsé opbevares p& en
sadan made, at der ikke er juridiske hindringer, der pavirker deres tilgeenge-
lighed. Der skal ogsa veere mulighed for at kontrollere aktivets eksistens og
veerdi (kapitel 6, afsnit 4).

Der gzelder saerlige begransninger for investeringer i aktiver i et ikke-
reguleret marked. Kapitel 6, § 6 i lov om forsikringsvirksomhed (FRL) er en
gennemfgrelse af art. 132.4 Solvens II-direktivet om investering i aktiver pa
et ikke-reguleret marked. Den svenske lov fastslar, at investeringer i finansiel-
le instrumenter og andre aktiver, der ikke optages til handel pa et reguleret
marked, skal holdes pd et rimeligt niveau (‘prudential level’). Disse markeder
er ikke underlagt samme omfattende regler, som de regulerede markeder,
hvilket kan ggre vurdering af aktivernes vaerdi usikker og mindre gennemsig-
tigt samt betyde at aktiverne er svaerere at komme af med. Prudent person-
princippet gaelder ogsa for disse investeringer, men der bgr tages szerligt hen-
syn til den ggede usikkerhedsfaktor, der eksisterer pd det ikke-regulerede
marked. De sarlige begraensninger for disse typer af investeringer indebaerer
et stgrre krav om forsigtighed og en strengere fortolkning af prudent person-
princippet.

Den svenske tilsynsmyndighed har i Isbet af de seneste ti &r endnu ikke af-
gjort sagen om hvad der ngjagtigt udggr accessorisk virksomhed.

For forsikringsvirksomheder har praksis vist, at det er tilladt at drive aktivite-
ter, der har en naturlig forbindelse med forsikringsvirksomheden. Eksempler
pa aktiviteter, der kan anses for at have en sadan naturlig forbindelse, er
markedsfgring, information, hgring, afvikling af fordringer og forvaltning af ak-
tiver. Ved anvendelse af kapitel 4, afsnit 4 i lov om forsikringsvirksomheder
(der vedrgrer accessorisk virksomhed i Sverige) fremgar det, at udgangspunk-
tet skal vaere, at forsikringsselskabers aktiviteter har en naturlig forbindelse
med forsikringsvirksomheden, og at aktiviteterne drives af forsikringstagernes
interesser. Eksempelvis kan spekulationsvirksomhed ikke anses for at vaere i
forsikringstagernes interesser.

Det er blevet anset for lovligt, at forsikringsselskaber leverer begraensede
produkter med en klar forbindelse til selskabets forsikringsprodukter. Det typi-
ske eksempel er, at skadesforsikringsselskaber leverer sikkerhedsprodukter
som branddetektorer, ildslukkere og alarm- eller I3semidler. For livsforsik-
ringsselskaber er det svaerere at identificere varer eller tjenesteydelser, der
har en tilsvarende naturlig forbindelse med virksomhedens forsikringsproduk-
ter. Produkterne skal give forsikringsselskabet og den forsikrede en klar fordel
i direkte forbindelse med forsikringsselskabets forsikringsprodukter. Ligeledes
bgr dette ikke svare til nogen vaesentlig del af virksomhedens omsaetning eller
forretning. Udbud af produkter eller tjenester uden overholdelse af disse prin-
cipper indikerer, at det sandsynligvis vil vaere i strid med reglerne for accesso-
risk virksomhed for forsikringsselskaber.

Den svenske lovgivning for banker har ikke nationale regler for accessorisk
virksomhed, og reguleres dermed gennem CRR 89. Konkret vurderer Finansin-
spektionen dog ikke at svenske banker i stort omfang udgver accessorisk virk-
somhed.
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Tyskland anvender registrerede aktiver som saneringsforanstaltning,
jf. model A i Solvens II direktivets artikel 275-276.

Det er endnu ikke afgjort, hvorvidt initialmargen, som skal depone-
res i henhold til EMIR ved b&de clearede og ikke-clearede derivat-
handler, kan indgd som registrerede aktiver. De tyske myndigheder
forventer, at dette bliver tilladt. Det skal bemaerkes, at tyske forsik-
ringsselskaber sjeeldent holder betydelige maengder derivater.

Den tyske fortolkning af lovgivningen er, at Solvens I ikke tillod, at
initialmargenen indgik som registrerede aktiver, men at Solvens II
omvendt tillader dette.

Nederlandene anvender model B i Solvens II direktivets artikel 275-
276, saledes at forsikringstagere har forret til aktiver i tilfaeldet af
konkurs.

I denne sammenhaang oplyser myndighederne, at EMIR har mulig-
gjort bedre rapportering og monitorering af transaktioner, hvilket
kan veere hensigtsmaessigt i tilfeeldet af konkurs®.

De hollandske myndigheder udvikler p& nuvaerende tidspunkt kon-
kursregler for forsikringsselskaber, hvilket kan medfgre ggede rap-
porteringskrav. Det forventes at reglerne er endelige i Igbet af 2018.

Sverige anvender registrerede aktiver som saneringsforanstaltning,
jf. model A i Solvens II direktivets artikel 275-276.
Det er ikke tilladt at initialmargen indgar som registrerede aktiver.

Den tyske tilsynsmyndighed forsgger at begraense mangden af in-
formation, der kraeves indberettet fra virksomheder. Siden finanskri-
sen er der dog sket en stigning i antallet af oplysninger, som tilsynet
anmoder virksomheder om.

Den umiddelbare vurdering fra den tyske tilsynsmyndighed er, at
virksomheder oplever maengden af ad-hoc-rapportering som stigen-
de og byrdefuld.

Den tyske tilsynsmyndighed modtager rapporter i forbindelse med
haendelsesrapportering, jf. kravet fra PsD2 (nuveerende tidspunkt,
Masi).

Den tyske tilsynsmyndighed har en registrerings- og publicerings-
platform, der ogsa fungerer som én central rapporteringskanal.
Tyske myndigheder forsgger at foretage en koordineret indsats mel-
lem sig for at sikre, at data genbruges pa tveers af myndigheder. Sa-
ledes er det ikke tilsynets indtryk, at virksomheder oplever, at de
bliver bedt om at indberette de samme oplysninger flere gang af for-
skellige myndigheder.

4 Flere detaljer kan findes p& myndighedernes hjemmeside:
http://www.toezicht.dnb.nl/en/4/1/51-228769.jsp
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For banker er supplerende indberetning begraenset til ad hoc-
indberetninger og midlertidig dataindsamling. I forbindelse med til-
syn af banker er disse forpligtet til at indberette et antal rapporter.
Ligeledes efterspgrges der ofte ad hoc-rapporter fra banker.

For pensionsselskaber indsamler myndighederne b&de faste indbe-
retninger og ad hoc-indberetninger som fglge af national lovgivning.
Ad hoc-indberetninger indsamles pa frivillig basis.

Implementering af Solvens II direktivet (artikel 35) i national lovgiv-
ning tillader myndighederne at kraeve indberetning fra forsikringssel-
skaber af hvilket som helst data p& hvilket som helst tidspunkt til
brug for tilsyn af forsikringsvirksomheden.

Mandatet til supplerende indberetning stammer fra Wet op het fi-
nancieel toezicht, artikel 1.72-1.74 (Act on Financial Supervision).
Mangden af supplerende indberetninger fra banker er steget over
drene, men er pa nuveerende tidspunkt stabil. Krise-relaterede ind-
beretninger er blevet erstattet af tematiske eftersyn etc. Adskillige
ad hoc-rapporter er ved at blive redesignet til faste indberetninger.
For pensionsselskaber er mangden af supplerende indberetninger
stigende.

Faste indberetninger indsamles via én central kanal. Ad hoc indbe-
retninger indsamles gennem en raekke forskellige kanaler.

Der arbejdes pa nuvaerende tidspunkt pa at forbedre deling af data
pa tveers af de offentlige myndigheder. Tilsynsmyndigheden forbed-
rer sig i forbindelse med genbrug af data og deling af data med an-
dre myndigheder b&der nationalt og internationalt.

Ligeledes arbejder tilsynsmyndigheden pa at kombinere en reekke
forskellige datakrav i én datamodel, der vil ggre det lettere og mere
effektivt for bade banker og tilsynsmyndigheden i forbindelse med
indberetning. Herunder er der taget initiativer i forbindelse med mu-
lighederne for at udnytte 'big data’ og meget granuleret data bedst
muligt.

P& bankomradet eksisterer der en reekke faste og ad hoc-
rapporteringskrav i supplement til hvad der kraeves af EU-lovgivning.
For forsikringsomradet er der, ud over de harmoniserede rapporte-
ringskrav fra Solvens II, yderligere nationale definerede regelmaes-
sige rapporteringskrav (bdde kvartalsvise og arlige).

Kravet om at yderligere regelmaessig national rapportering er be-
graenset af Solvens II-kravene og kan ikke indeholde samme da-
ta/oplysninger, som allerede er indsamlet via Solvens II-
rapportering, og er begraenset til situationer, hvor yderligere data er
ngdvendige for at fgre tilsyn pé tilstraekkeligt hgijt niveau.

De regelmaessige rapporter indsamlet fra forsikringsselskaber er
forskellige afhaengig af, om oplysningerne indsamles fra skades-eller
livsforsikring eller pensionsselskaber.

De supplerende nationale rapporteringskrav bygger i vid udstraek-
ning pa tidligere SI-rapporteringskrav, hvilket er motiveret af, at
disse indeholdt krav til data til statistiske informationsformal.

Det er den svenske tilsynsmyndigheds vurdering, at hovedparten af
de gnskede data i den nationale regelmaessige rapportering er - an-
sldet til 70 procent for livsforsikringsselskaber og 90 procent for
skadesforsikringsselskaber - er data, der hovedsagelig er ngdvendi-
ge til statistiske formal.

I forhold til krav om ad hoc rapportering forekommer dette primaert i
tilfeelde hvor oplysninger er ngdvendige for tilstreekkelig tilsynsun-
dersggelse og risikovurdering, eller ndr der indtraeffer vaesentlige
begivenheder, der ngdvendigggr rapportering af data. Andre an-
modninger om data er oftest frivillige.

Det er ikke myndighedernes vurdering, at der umiddelbart er en
tilvaekst i maengden af ad hoc rapporteringskrav.
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Forsikringsvirksomheder er virksomheder af offentlig interesse i
henhold til Art. 2 i direktiv 2014/56/EU om lovpligtig revision af ars-
regnskaber og konsoliderede regnskaber og Art. 2 (1) i direktiv
91/674/EEC om forsikringsselskabers arsregnskaber og konsolidere-
de regnskaber.

I Tyskland kan bestyrelsen i en sddan forsikringsvirksomhed frivilligt
veelge at etablere et revisionsudvalg i henhold til sektion 107 (3) i
Aktiengesetz (German Stock Corporation Act).

I henhold til sektion 107 (4) og sektion 100 (5) i Aktiengesetz, skal
mindst ét medlem af bestyrelsen dog have ekspertviden inden for
regnskab eller revision. Dette krav skaerpes med virksomhedens
stgrrelse og kompleksitet. S&fremt bestyrelsen ikke har etableret et
revisionsudvalg, er bestyrelsen selv ansvarlig for opgaverne, sdsom
valg af revisor. Sektion 100 (5) i Aktiengesetz gaelder for aktieforsik-
ringsselskaber og store gensidige forsikringsselskaber. Sektion 107 i
Aktiengesetz geelder ogsad for banker.

I henhold til sektion 171 i Aktiengesetz er det ligeledes bestyrelsens
rolle at vurdere &rsregnskabet og rapportere til generalforsamlingen.
Mindre banker er fritaget fra at skulle oprette et revisionsudvalg i
henhold til sektion 324 i Handelsgesetzbuch (the German Commerci-
al Code).

Mindre gensidige forsikringsselskaber samt arbejdsmarkedsoriente-
rede pensionskasser er fritagne fra bestemmelserne i Art. 2 (1) lit.
a) og b) i direktiv 91/674/EEC om forsikringsselskabers &rsregnska-
ber og konsoliderede regnskaber. Disse virksomheder er ikke af of-
fentlig interesse, og kraeves derfor heller ikke at etablere et revisi-
onsudvalg eller at have mindst ét medlem af bestyrelsen med ek-
spertviden inden for regnskab eller revision.

Kun i det teoretiske tilfaelde at et mindre gensidige forsikringsselskab
udsteder veerdipapirer pd bgrsen, er denne virksomhed lovligt for-
pligtet til at etablere et sdkaldt ‘isoleret’ revisionsudvalg i henhold til
sektion 324 Handelsgesetzbuch.

Den tyske tilsynsmyndighed udlaegger ikke anbefaling om, at virk-
somheder etablerer et revisionsudvalg.

I Nederlandene er det et krav at alle PIE-virksomheder har et revisi-
onsudvalg. Kreditinstitutter og forsikringsselskaber defineres som
PIE-virksomheder, jf. sektion 2, paragrapgh 2, 1 sub a i Besluit
instelling auditcommissie (Decree installment of the auditcommittee)
En raekke virksomheder er undtaget fra at skulle etablere revisions-
udvalg, jf. sektion 3 i overstdende reference. Disse virksomheder
folger principperne i Coporate Governance Code (CGC)® pa en ‘com-
ply or explain’-basis.

Det er ikke tilladt at alle medlemmer af en bestyrelse indgr i virk-
somhedens revisionsudvalg.

Det er et krav at medlemmerne af revisionsudvalget er 'non-
executive’ (ikke-udgvende), og at mindst ét medlem af revisionsud-
valget er uafhangigt.

5 Engelsk overszettelse: http://www.mccg.nl/?page=4738
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I Sverige er det pakreevet at alle PIE-virksomheder har et revisions-
udvalg bestdende af medlemmer af virksomhedens bestyrelse.
Revisionsudvalget skal holde sig orienteret om revision af arsrappor-
ten, informere bestyrelsen om revisionens resultat og effekt pd kvali-
teten af den finansielle rapportering (dvs. arsrapporten), monitorere
revisorens uafhangighed og involvere sig i valg af revisionsfirma.
Det er et krav at mindst ét medlem af revisionsudvalget har revisi-
ons- eller regnskabskompetence.

Alle forsikringsselskaber, kun undtaget meget sma forsikringsselska-
ber, alle pensionsselskaber og alle banker er defineret som PIE-
virksomheder.

Mindre banker og pensionsselskaber er ikke undtaget af reglen.

Krav til revisionsudvalg varierer ikke med virksomheders stgrrelse.
Der er tilladt at alle medlemmer af en virksomheds bestyrelse indgar
i revisionsudvalget.

Tyskland har ikke national regulering i tilleeg til UCITS art. 83. Artik-
len er implementeret i sektion 199 af KAGB (Kapitalanlagegesetz-
buch (German Capital Investment Code)). Her fremgar det, at
UCITS-virksomheder kun ma optage kortsigtede 18n og kun op til en
graense pa 10 pct. af den arbejdende kapital, safremt I&net er opta-
get efter markedets standardbetingelser, og at dette er angivet i in-
vesteringsreglerne.

Den administrative praksis tillader ikke at afregne UCITS-konti, der
har overtraek, selvom de samlede UCITS-konti har en positiv kon-
tantbalance.

Ifglge sektion 101 i KAGB skal en kapitalforvaltningsvirksomhed
udfgre en 3rsrapport for hver UCITS. Rapporten skal blandt andet
indeholde en opggrelse af aktiver, der tilhgrer den enkelte UCITS.

I tilleeg angiver sektion 103, 104 og 105 i KAGB, at der skal udfgres
halvarlige forelgbige oplgsnings- og likvidationsrapporter for hver
UCITS, inklusiv en opggrelse af aktiver der tilhgrer den enkelte
UCITS.

Ud over disse rapporteringskrav fra KAGB skal UCITS ogsd rapporte-
re valutapositioner i henhold til blandt andet Derivateverordnung og
sektion 18 i Bundesbankgesetz (Bundesbank-
Investmentfondsstatistik).

Nederlandene har national regulering p& omradet. Her gzelder art.
73 i Besluit prudentiéle regels Wft — Bpr (Decree on Prudential Rules
under the Act on Financial Supervision).

Nederlandene faglger reglerne fra UCITS art. 83(2)(a) om, at UCITS-
virksomheders samlede kortsigtede 18n, inklusiv eventuelt overtraek
pd en eller flere individuelle valutakonti, ikke ma overstige 10 pct.
Langsigtede 18n til kgb af bestemte typer fast ejendom (fx kontor-
bygninger til UCITS-virksomheder) falder under en separat graense
pa 10 pct., taget den kombinerede graense for kortsigtede og real-
kreditlan pa 15 pct. i betragtning.

Ligeledes fglges art. 73(3)(c) i The Decree on Prudential Rules AFS,
der tillader UCITS-virksomheder at I&ne til kgb af udenlandsk valuta
sa laenge nettogeaelden af virksomheden ikke aendrer sig. Dette tilla-
der 'back-to-back’-18n til kgb af udenlandsk valuta.

Der eksisterer mere detaljerede rapporteringskrav til store UCITS-
virksomheder vedrgrende Nederlandenes betalingsbalance.

Der er endnu ikke implementeret national regulering i tillaeg til
UCITS art. 83 i Sverige.

Det forventes dog at sddanne regler ville ligne dem, der gaelder i
Danmark.
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I Tyskland er der ingen specifik certificeringsordning for revisorer i
finansielle virksomheder.

Der er udelukkende krav til, at revisorer skal vaere autoriserede, jf.
Wirtschaftspriiferordnung § 57a (Act on the Code of Professional
Practice for German Public Auditors).

Valg af revisor skal dog godkendes af myndighederne.

Valget af revisor kan afvises af myndigheder, safremt der vaelges en
revisor fra et meget lille firma eller en revisor, der umiddelbart frem-
kommer uerfaren. Dette sker meget sjeeldent i praksis, jf. Kreditwe-
sengesetz § 28 (Banking Act).

I Nederlandene er der ingen specifik certificeringsordning for reviso-
rer i finansielle virksomheder.

I artikel 1:78 i Wet op het financieel toezicht (the Financial Supervi-
sion Act) fremgar det, at tilsynsmyndigheden kan erklaere en revisor
for inkompetent, hvis revisoren ikke er i stand til at Igse sin opgave.

I Sverige er der ingen formel certificeringsordning for revisorer i
finansielle virksomheder. Dog har det svenske institut for regnskabs-
vaesenet (FAR) udgivet en vejledning (RevR 100) om, at en autorise-
ret revisor skal vaere yderligere certificeret for at foretage revision af
forsikrings- og pensionsselskaber og banker. Det forventes, at revi-
sorer fglger denne vejledning.

Certificeringen indebaerer to krav. Revisoren skal have mindst 600
timers erfaring med revision af finansielle virksomheder inden for de
seneste tre r. Derudover skal revisoren have mindst 180 timers re-
levant uddannelse inden for revision af finansielle virksomheder in-
den for de seneste tre ar.

Certificeringen udlgber efter tre ar.

Kravene til certificeringen adskiller sig ikke for de forskellige typer af
finansielle virksomheder.

Revisorinspektionen star til ansvar for at de valgte revisorer har de
ngdvendige kompetencer.

Myndigheder har ikke ret til at afvise valget af en revisor grundet
manglende kompetence eller erfaring.

Myndighederne har ingen viden om hvorvidt vejledningen fra FAR
har medvirket til udfordringer i forbindelse med rotationskravet fra
EU.



Analyse af byrder ved finansiel regulering

Erfaringer fra Tyskland

Erfaringer fra Nederlan-
dene

Erfaringer fra Sverige

37

Tyske tilsynsmyndigheder oplyser, at nuvaerende tysk regulering og
vejledninger er formuleret teknologineutralt og omfatter et katalog
af regulerede aktiviteter (uanset om disse er analoge eller digitale)
frem for teknologier.

Tyskland fglger princippet om ‘samme forretning — samme risiko —
samme regler’. I denne sammenhaeng appliceres proportionalitets-
princippet for alle regulerede enheder. Herunder skal virksomhedens
risikoprofil afspejle sig i virksomhedens risikostyring samtidig med,
at intensiteten af myndighedens tilsyn ogsd skal afspejle virksomhe-
dens risikoprofil (‘dobbelt proportionalitet’).

Princippet om ‘samme forretning — samme risiko - samme regler’,
ogsd kendt som level-playing-field, vurderes af myndighederne at
veere frugtbart. S8ledes anvendes dette princip ogsa for godkendte
FinTech-virksomheder i samme forstand som traditionelle virksom-
heder.

Princippet om dobbelt proportionalitet sikrer dermed et level-playing-
field uden at undertrykke innovation. Hvis teknologidrevne innovati-
oner hos en FinTech-virksomhed sendrer risikoprofil, vil tilsynsaktivi-
teten dog blive styrket tilsvarende. Eftersom start-up-virksomheder
ofte er sma i stgrrelse og har staerk sammenhgrighed, har disse virk-
somheder typisk en lav risikoprofil og vil derfor ikke veere underlagt
lige s intens tilsynsaktivitet, som stgrre institutioner vil vaere.
Tyske myndigheder anser det dermed ikke ngdvendigt at klassificere
FinTech-virksomheder separat, da disse virksomheders aktiviteter
vurderes pa et teknologineutralt grundlag. Safremt en virksomhed
kvalificerer sig som bankvirksomhed eller betalingstjeneste vil virk-
somheden veere underlagt direkte regulering gennem det - i hgj
grad harmoniserede - autorisationsregime.

Aktiviteter i den finansielle sektor, der pa nuveerende tidspunkt ikke
er underlagt national eller europaeisk lovgivning, monitoreres med
henblik pd at hdndtere eventuelle udfordringer, der matte opsta.

Nederlandene har ikke saerlig regulering eller klassificering af start-
up FinTech-virksomheder. Startup FinTech-virksomheder bestar pri-
meert af ikke-regulerede virksomheder, der servicerer regulerede og
mere etablerede virksomheder.

Nederlandene har en regulatorisk sandkasse, hvor finansielle virk-
somheder, der gnsker at ivaerksaette et innovativt finansielt produkt
eller ydelse, kan ggre dette uden for almindelige regulatoriske ram-
mer efter tilladelse fra myndighederne.

Sverige opererer ikke med saerlig regulering eller klassificering af
FinTech-virksomheder, og myndighederne anser ikke dette for rele-
vant, da stgrstedelen af finansielle virksomheder har ydelser af Fin-
Tech-karakter.

Myndighederne vurderer ligeledes, at der ikke er behov for en regu-
latorisk sandkasse (jf. Digitaliseringsanalysen, Deloitte og rapporten
“Myndighetens roll kring innovationer”, Finansinspektionen).
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Indholdsfortegnelse

Deloitte har i tillaeg til hovedanalysen af byrder ved finansiel
regulering udarbejdet naervaerende supplerende minianalyse af,
hvordan digitaliseringsparatheden i den finansielle regulering og
tilsynspraksis kan gges. Digitaliseringsparat lovgivning saetter
fokus pa, i hvilket omfang de regulatoriske rammer understotter
nye digitale forretningsmuligheder i sektoren og understotter
brugen af digitale lesninger i virksomhedernes efterlevelse af
reguleringen.

Dette bilag skal ses i sammenhang med hovedrapporten Eftersyn
af finansiel regulering (december 2017), hvori vaasentlige
resultater fra bilaget indgdr som delelementer. Bilaget kan ses som
et separat dokument med anbefalinger til, hvordan de danske
myndigheder kan gge den finansielle regulerings
digitaliseringsparathed.

Bilaget bygger pa et datagrundlag, der specifikt er indsamlet til
denne analyse, sdvel som datagrundlaget fra hovedrapporten.

® Deloitte 2018

Indholdsfortegnelse

T,

Introduktion

- Analysens baggrund, formal og fokus

- Definition af digitaliseringsparat lovgivning
- Datagrundlag

Delspergsmal 1. Hvilke digitaliseringstendenser ses i den finansielle
sektor?

Delsporgsmal 2. I hvor hoj grad oplever virksomhederne
digitaliseringsparat finansiel lovgivning?

Delspergsmal 3. Hvordan arbejdes der med digitaliseringsparat
lovgivning i udlandet?

Delspergsmal 4. Hvilke loftestaenger kan oge den finansielle
regulerings digitaliseringsparathed?

Appendiks
- Litteraturliste
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Analysens formal og fokus

Analysens formal

Fokus

Det overordnede formal med den supplerende analyse er at undersoge,
hvordan myndighederne kan skabe en mere digitaliseringsparat lovgivning.

Med digitaliseringsparat lovgivning menes blandt andet, hvordan den ) ) ) .
finansielle regulering og tilsynspraksis kan understotte nye digitale og * Delspgrgsmal 1 skal bidrage til at svare p3, hvilke tendenser og drivere der

teknologiske forretningsmuligheder i sektoren og ege brugen af teknologi i
efterlevelsen af reguleringen, for eksempel ved udveksling af data mellem

myndigheder og virksomheder.

Digitaliseringsparat lovgivning er defineret neermere pa de naeste sider.

Til at operationalisere analysen er det overordnede form3l formuleret som et
hovedsporgsmal: Hvordan skabes en mere digitaliseringsparat lovgivning?, jf.

nedenfor.

Hovedspgrgsmal

Hvordan skabes en mere digitaliseringsparat
lovgivning?

Analysen er brudt ned i fire delspargsmal, der tilsammen skal bidrage til at give
inspiration til, hvordan der kan skabes en digitaliseringsparat lovgivning:

kan forventes at pavirke rammerne og behovet for regulering fremadrettet.

« Delspgrgsmal 2 skal bidrage til at svare p3, i hvor hgj grad virksomhederne

i dag oplever den finansielle lovgivning som digitaliseringsparat.

+ Delspergsmal 3 skal bidrage til at svare pd, hvad andre finansielle
myndigheder gor for at skabe digitaliseringsparat lovgivning.

+ Delspergsmal 4 skal bidrage med inspiration til, hvilke konkrete

loftestaenger myndighederne kan benytte til at stgtte den digitale omstilling.

Delspergsmal i analysen

>

Hvilke digitaliseringstendenser ses i den finansielle
sektor?

I hvor hoj grad oplever virksomhederne
digitaliseringsparat finansiel regulering?

€ Deloitre 2018

Hvordan arbejdes der med digitaliseringsparat
lovgivning i udlandet?

Hvilke loftestaenger kan oge den finansielle
regulerings digitaliseringsparathed?

o8 b

Analyse

Fastlaeggelse af tendenser og drivere for
digitaliseringen, og hvad de kan betyde for
tilsynsopgaven.

Kvalitativ beskrivelse af situationen i dag, det vil
sige, hvor digitaliseringsparat virksomhederne
oplever lovgivningen i dag (as-is).

Casebeskrivelser og inspirationspunkter fra
Sverige, Storbritannien, Holland og @strig, der kan
give inspiration til den enskede situation (to-be).

Beskrivelse af mulige losninger til at ga fra
situationen i dag til en situation med
digitaliseringsparat lovgivning.
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Introdubezion

Definition af digitaliseringsparat lovgivning i analysen

Digitaliseringsparat lovgivning

Der eksisterer ikke en entydig definition af begrebet digitaliseringsparat
lovgivning. Digitalt Vaekstpanel har defineret digitaliseringsparat lovgivning
som regulering, der er teknologineutral og klar til nye digitale teknologier og
forretningsmodeller.

Finansministeriet har defineret digitaliseringsklar lovgivning som lovgivning,
der er enkel og klar og skaber grundlaget for en mere reel og systematisk
afbureaukratisering af den offentlige sektor.

I det felgende handler digitaliseringsparat lovgivning om, hvordan
myndighederne kan skabe proaktive rammer for:

+ Den digitale omstilling af sektoren, herunder omstillingen for eksisterende,
RegTech, FinTech og andre virksomhedsformer.

« Interaktionen med myndighederne, herunder for eksisterende, RegTech,
FinTech og andre virksomhedsformer.

Fokus er sdledes p3 virksomhedernes digitaliseringsproces og de snitflader,
virksomhederne har med myndighederne, og hvad myndighederne kan gere
for at understette og accelerere denne proces.

Finansiel

virksomhed Snitflader

W > (O) <K

Diaitali : at | givning

Hvordan kan 3<:nmm_._nn_ngn skabe proaktive rammer for den digitale
omstilling af sektoren og interaktionen med myndighederne?

© Deloitze 2018

FinTech er i analysen en samlet betegnelse for nye teknologilesninger i den
finansielle sektor. FinTech omfatter derfor bade startups, teknologifirmaer og
eksisterende finansielle virksomheder, der arbejder med ny teknologi.

Digitaliseringsparat lovgivning defineres som:
Regulering, der er teknologineutral og klar til nye digitale
teknologier og forretningsmodeller, Danmark som digital
frontlgber, Digitalt Vaekstpanel, 2017.
Digitaliserings-

parat/-klar Digitaliseringsklar lovgivning defineres som:

lovgivning ..lovgivning, der er enkel og klar og skaber grundlaget for
en mere reel og systematisk afbureaukratisering af
den offentlige sektor, Enkle regler, mindre bureaukrati -
lovgivning i en digital virkelighed,
regeringen/Finansministeriet, 2017.

The use of digital technologies to change a business

model and provide new revenue and value-producing
opportunities; it is the process of moving to a digital
business, Gartner.

Digitalisering

FinTech benyttes som en samlet betegnelse for nye
FinTech teknologilasninger i den finansielle sektor, Vaekstradet,
2017.
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_ Introduktion

Digitaliseringsparat lovgivning
Digitalt vaekstpanel har i 2017 opstillet 33 anbefalinger, der skal sikre proaktive
rammer for erhvervslivets digitaliseringsproces

© Deloitte 2018

Uddrag fra rapporten Danmark som digital frontleber, Digitalt Vaekstpanel, 2017

AGIL OG INNOVATIONSFREMMENDE REGULERING
Regeringen, embedsvaerket og Folketinget skal vaere hurtigere til at forholde sig til nye digitale konkrete
teknologier, digitale forretningsmodeller og tendenser.

Anbefaling 20. Smidigt reguleringskoncept for nye digitale teknologier, produkter og
forretningsmodeller
= Regeringen bgr udarbejde og implementere et koncept med én indgang til det offentlige med henblik
pa hurtig afklaring af de reguleringsmaessige rammer.
En virksomhed, der gnsker at anvende en ny teknologi eller forretningsmodel, skal kunne fa klart svar

fra det offentlige indenfor tre maneder og endeligt bindende klart svar efter yderligere tre méneder.

Anbefaling 21. Teknologineutral og digitaliseringsparat lovgivning
= Regeringen skal holde et vedvarende fokus pd, at reguleringen er teknologineutral og klar til nye
digitale teknologier og forretningsmodeller.

Anbefaling 25. Automatisering af virksomhedernes indberetninger
= Virksomhedernes indberetninger til det offentlige skal automatiseres pa de indberetningsomrader, hvor
byrderne og vaekstpotentialet er starst.
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_ Introduktion

Digitaliseringsklar lovgivning
Finansministeriet ser digitaliseringsklar lovgivning som en vigtig Ilgftestang i forhold til
afbureaukratisering og modernisering af den offentlige sektor

Uddrag af rapporten Enkle regler, mindre bureaukrati — lovgivning i en digital
virkelighed, regeringen/Finansministeriet, 2017

Ambition

Regeringen gnsker [...] at skabe digitaliseringsklar lovgivning - lovgivning, der er enkel og klar og skaber
grundlaget for en mere reel og systematisk afbureaukratisering af den offentlige sektor. Digitaliseringsklar
lovgivning skal understgatte en lettere hverdag for de offentligt ansatte og en mere effektiv offentlig sektor
og digital betjening af borgere og virksomheder.

Initiativer
Al ny lovgivning skal veere digitaliseringskiar fra 1. juli 2018, og eksisterende lovgivning skal lebende
revideres.

Principper for digitaliseringsklar lovgivning
Enkelhed og klarhed i regelgrundlaget.
Klare og ensartede begrebsdefinitioner.
Dokumentations- og proceskrav, der ikke kraever fysisk fremmede/fysisk underskrift.
Administrative arbejdsgange skal kunne digitaliseres/automatiseres.
Det offentlige skal sa vidt muligt dele data pd omréder, hvor det kan medvirke til at understgtte en
effektiv administration/forvaltning.

© Deloitte 2018
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FinTech

* Introdukrion

FinTech benyttes som en samlet betegnelse for nye teknologilgsninger i den finansielle
sektor

8 e o 0 e

FinTech defineres som finansiel digital teknologi og omfatter sdvel startups,
teknologileveranderer og etablerede finansielle virksomheder indenfor bank, forsikring,
pension mv.

Betydende og voksende industri i Danmark
Flere rapporter peger umﬁ at FinTech er en vigtig og voksende industri i Danmark.

En analyse fra Oxford Research/Rainmaking Innovation i 2015 peger um\ at FinTech-sektoren i
Danmark udger 14.000 videntunge arbejdspladser fordelt pa cirka 350 virksomheder. Dette omfatter
bade startups (19 procent), teknologileveranderer (17 procent) og etablerede finansielle virksomheder
(63 procent).

Det forventes, at FinTech-sektoren kan generere 6.000 nye job frem mod 2020.

FinTech har middelgode vilkdr i Danmark

Deloitte har i en analyse fra 2017 analyseret vilkdrene for FinTech-virksomheder i 44 storbyer i hele
verden. Analysen viser, at FinTech-virksomheder i Danmark har udfordringer i forbindelse med
usikkerhed om lovgivningen, begraenset adgang til kapital og i forbindelse med at veere et lille marked.

Dermed far Kebenhavn i rapporten en samlet middelscore pa 71 (en lavere index performance score
indikerer bedre vilkar for FinTechs). Blandt europaeiske storbyer scorer London bedre med indeks 11,
Frankfurt med 46 og Stockholm med 55. Kebenhavn scorer bedre end byer som Luxemburg med 83 og
Bruxelles med 127, men pa niveau med byer som Oslo med 77, Amsterdam med 70 og Paris med 76.

yww.finansraadet.dk/Nvheder/Documents/2015/CPH%:20FINtech % 20Hub Summery%20Report.pdf

ww.vf.dk/~/media/files/analyser/andre% 20analyser/fintech®%20i%20danmark%20i%202017.pdf

© Deloitte 2018

hitps://www2.deloitte . com/dk/da/pages/technology/pressemeddelelsar/danmark-i-haard-konkurrence-om-at-tiltraekke-fintech-virksomheder, html
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Datagrundlag

_ Introduktion

Analysen af den finansielle regulerings digitaliseringsparathed bygger pa interview med

en lang raekke interessenter
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Delspgrgsmal 1

Hvilke digitaliseringstendenser ses i den
finansielle sektor?
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Hvilke tendenser indenfor digitalisering ses i den finansielle sektor?
Digitaliseringen vil vaere en kontinuerlig udvikling af sektoren fremfor en enkeltstaende

begivenhed

Temaer

Opsummering af resultater

Hvilke tendenser indenfor digitalisering ses
i den finansielle sektor?

‘ Tendenser i

tilsynsopgaven,
der forventes som folge af
digitaliseringen.

@

Digitale tendenser,
der forventes at drive
transformationen i

sektoren.

Tendenser i

compliancearbejdet,
der forventes som folge af
digitaliseringen (RegTech)..

Digitale disruptive tendenser,
der forventes at udfordre eksisterende
forretningsmodeller, skabe nye og
zendre brugeroplevelsen for kunderne i
lobet af de nzeste 5-10 ar.

© Deloitte 2018

Der er bred enighed om, at nye teknologier og aendret forbrugeradfeerd er i
gang med at transformere den finansielle sektor.

Den digitale omstilling i sektoren er i fuld gang - drevet af eksponentielt
voksende computerkraft, adgang til store datamangder og fremvasksten af
en raekke nye teknologier som for eksempel big data/analytics, machine
learning/ kunsting intelligens og blockchain.

Disruption vil ikke blive oplevet som en enkeltstdende begivenhed, men
snarere som en gradvis omstilling af sektoren, der vil forandre
kundeoplevelser, forretningsmodeller, vaerdikeeden og den grundlaeggende
sektorstruktur.

Der er endnu ikke et entydigt billede af, hvordan den digitale omstilling vil
pavirke sektoren, herunder de samfundsmaessige gevinster og de
systemiske og markedsmaessige risici.

Den digitale omstilling vil ogsd udfordre de finansielle myndigheders rolle.
Der vil vaere behov for taet samspil mellem lovgiver/offentlige
myndigheder, etablerede spillere og nye akterer i finansindustrien for at
forstd og handtere den digitale omstilling.

De folgende sider giver et delvist overblik over nogle af de tendenser, der
ses indenfor bank, formuerddgivning og forsikring. Det er ikke hensigten
her at beskrive dette emne udtemmende.

11
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Digitale disruptive tendenser

E?«aﬂﬂ.ﬁ&gﬁ.g
finansielle sekzor?

Den digitale udvikling forventes at transformere den finansielle sektor i lgbet af de
naeste 5-10 ar

Deloitte har sammen med World Economic Forum og en lang reekke globale aktarer i finansindustrien foretaget en omfattende kortlasagning og
analyse af den forventede digitale disruption i finanssektoren, hvor 11 digitale disruptive tendenser er identificeret.

pharket Wovn'omnq

© Deloitte 2018
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Proterences
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1. Emerging payment rails: Bankernes rolle i forhold til betalinger vil blive udfordret af nye lgsninger
som mobilpenge, kryptovalutaer og peer-to-peer-valutatransaktioner.

2. Cashless world: Digitale betalingslosninger accelererer bevasgelsen imod det kontantlose samfund.
De dominerende udbydere af betalingslosninger vil f3 vaerdifulde data om forbrugernes praeferencer.

3. Insurance disaggregation: Forsikringsbranchens pakkelosninger udfordres, og en raekke
nicheforsikringer, der er best in class pa netop deres marked, opstdr i stedet.

4. Connected insurance: Internet of things-teknologi skaber nye muligheder for individuelt tilpasset
prisszetning og nye produkter, der i hojere grad forhindrer skader end forsikrer, ndr de indtraeffer.

5. Alternative lending: Bankernes rolle som I3neformidlere udfordres af alternative I3neformer s3som
peer-to-peer-13n.

6. Shifting customer preferences: Forbrugernes prasferencer i forhold til distributionskanaler udvikler
sig fra fysiske moder og lokaliteter til onlinebetjening og hurtig betjening.

7. Crowdfunding: Kapitalrejsning decentraliseres i stigende grad, og crowdfunding muliggeres gennem
smarte kontrakter og virtuel udveksling.

8. Process externalisation: Branchen fragmenteres, og et stigende antal processer vil blive outsourcet
til nichespillere, der hver iszer bidrager til en begrzenset del af vaerdikaaden.

9. Empowered investors: Investeringsradgivning bliver i stigende grad automatiseret, skraaddersyet
og tilgaangelig for en storre kundebase.

10. New market platforms: Der vil opstd nye markedsplatforme, der vil give forbrugerne og mindre
aktorer mange af de vaerktgjer, der tidligere var forbeholdt etablerede virksomheder.

11. Smarter, faster machines: Udviklingen vil i hoj grad blive drevet af den eksponentielt voksende
computerkraft, der muligger machine learning, behandling af big data og roboadvice.

Kilde: The future of Financial Services, World Economic Forum/Deloitte, 2015; Beyond Fintech: A Pragmatic Assessment of the Disruptive
Potential in Financial Services, World Economic Forumy/Deloitte 2017.
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Hvilke digitaliseringstendenser ses | den
finansielle sekzor?

Digitale disruptive tendenser
10 kendetegn ved digital disruption i den finansielle sektor

Disruption i finanssektoren vil ikke indtraffe &n gang, men vil i stedet vare en
kontinuerlig udvikling : : :

Den finansielle sektor vil kontinuerligt blive transformeret, og bide forbrugsmenstre,
?_.quﬂ._!nﬂ:uqn.Q og strukturen | industrien vil konstant blive udviklet som falge af

Innovative spillere vil benytte nye kanaler

Nye lgsninger vil skabe den storste forskel, hvor det er muligt at bruge
forretningsmodeller baseret pa nye platforme, der er modulzre, datatunge og
kapitallette.

Bankerne bliver ramt forst, forsikringsselskaberne rammes hirdest . Nye kilder til kapital

Virksomhederne i banksektoren vil vaere de forste til at maerke nye spillere udfordre Den traditionelle bankdrevne kapitalrejsning vil 1 shgende grad blive udfordret af nye
deres traditionelle vaerdikazde, men p3 lang sigt vil forsikringsbranchen opleve den former for finansiering og kapital. Det udfordrer bankernes rolle som eneste aktor, der
starste transformation. hdndterer indidn, og dermed ogsd deres rolle som den aktar, hvor kapital rejses.

Skalafordele forsvinder
De traditionelle skalafordele, som eksisterende aktsrer benytter, vil forsvinde, og sma
og mellemstore aktorer vil aw adgang til sofistikerede ydelser og teknologier.

Nye og gamle spillere vil blive ngdsaget til at samarbejde

Samarbejde mellem eksisterende spillere, nye akterer og tilsynsmyndigheder vil
blive ngdvendigt for at forst3, hvordan ny innovation vil pavirke industriens
nisikoprofil = i negativ og positiv retning.

Kilde: The future of Financial Services, World Economic Forum/Deloitte, 2015: Beyond Fintech: A Pragmatic Assessment of the Disruptive Potential
in Financial Services, World Economic Forum/Deloitte, 2017.

© Deloitze 2018 13
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Hyilke digitaliseringstendenser ses | den
?Hisa_-u-_au-u

Tendenser i tilsynsopgaven

Transformationen vil ogsa udfordre de finansielle myndigheders rolle, herunder deres
o . .
formal, reguleringen og selve tilsynsrollen

= Som folge af den teknologiske udvikling, de digitale disruptive tendenser og nye * Det forventes, at myndighederne i hgjere grad bliver nodt til at rammeregulere, det vil
forretningsmodeller vil de finansielle myndigheders tilsynsopgave aendre sig markant de sige udstikke krav og vejledning, i stedet for at detailregulere virksomhedernes pligter.

kommende 3r. = Det kan ogs3 forventes, at myndighederne i hojere grad vil samarbejde p3 tvaers og

= Nedenstdende rammevaerk kan give inspiration til, hvilken transformation mere traditionelt dele information og indsatser eller indgd partnerskaber med nye aktorer.
orienterede tilsynsmyndigheder st3r overfor. P3 nuvaerende tidspunkt befinder de danske og
europaeiske myndigheder sig et sted mellem de traditionelle roller og de muligheder, som
fremtiden bringer, men hvor den endelige placering i sidste ende er en politisk afvejning.

* En tendens, som myndighederne i Storbritannien og Sverige arbejder mod, er at
udvide myndighedernes unikke position til at g3 fra en rolle som ren tilsynsmyndighed
til ogsa at fokusere p3 at skabe innovation og vaekst.

Traditionel tilgang Muligheder i fremtiden

Formal/vision Tilsynsrolle

Dialog og kommunikation

Monitering

Detalje- versus
rammeregulering

Konsultation

Samarbejdende
myndigheder

Advanced analytics

Abne data

Samarbejdende
handhavelse
© Deloitre 2018

in an era of exponential change, Deloitte. 14
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Tendenser i compliancearbejdet

Fa nordiske virksomheder satser globalt pa udvikling af RegTech til den finansielle
sektor

P& globalt plan satser cirka 80 virksomheder p& udvikling af

RegTech-lgsninger — kun to af disse er nordiske

Canada / ﬁ.k.IJ/"./ Europe India
2\~ Vo X
~ =) SA
u . B
T 3 Lol I —
L
80 :

Den hpjeste koncentration af RegTech-virksomheder er i Silicon Valley,
New York, London og Luxemburg. De fleste virksomheder er mindre end

i) FR ) IE & DE s w O CH = NL +# UK

tre ar gamle (startups).

Kilde: hitps

www? defoitte com/ly/en/pages/technology/articles/regtech-univers-on-the-rise html

© Deloitre 2018

Malaysia

% zs_i&i.ﬁwﬁanﬁeﬁa.ima!
finansielle sektor?

Eksempler pd RegTech-virksomheder

COmply

AML-screenings- og moniteringsteknologi, der
(baseret pa kunstig intelligens) i realtid afslerer
personer og virksomheder, der udger en finansiel

Advantage risiko.
Software, n_mqo_dmm_um_. finansielle virksomheder
N\ med at overvage alle medarbejderes digitale
@ QUMRAM kommunikation med henblik pa opfyldelse af

compliancekrav.

Vh:m%

Softwareplatform, der automatiserer finansielle
virksomheders datakrav og minimerer
omkostninger forbundet med ny regulering.

§3 PRIVITAR

Software, der hjeelper finansielle virksomheder
med opfyldelse af compliancekrav relateret til
GDPR, herunder ved at understptte anonymisering
af data, der muligger deling og udnyttelse af
dataene.
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I hvor hgj grad oplever virksomhederne digitaliseringsparat finansiel regulering?
Danmarks stilling som et fgrende land i forhold til digitalisering kraever konstant
forbedring af rammevilkarene i takt med den digitale omstilling

Temaer

1 hvor hgj grad oplever virksomhederne, at den
finansielle regulering er digitaliseringsparat?

Udfordringer fra etablerede %
og nye akterer,

der hz2mmer den digitale

omstilling af sektoren og

interaktionen med myndighe

(hastighed og omfan

Myndighedernes
formdl/mission,

der la2gger
fundamentet for
lovgivningen og den
administrative praksis

Overordnede udfordringer,
der haammer den digitale omstilling af
sektoren og interaktionen med
myndighederne (hastighed og omfang)

© Deloite 2018

Opsummering af resultater

I det folgende er det beskrevet, hvordan, virksomhederne oplever den
finansielle regulerings digitaliseringsparathed. Observationerne er baseret p3
Deloittes interview med finansielle virksomheder og startups.

Danmark er pa mange omrader et foregangsland i forhold til digital
kommunikation med den offentlige sektor. Det er dog stadig muligt at
skabe forbedringer i virksomhedernes rammevilkar.

De fleste virksomheder oplever, at lovgivningens kompleksitet og
héndteringen af compliancekrav er omkostningsfuld.

De to vaesentligste loftestaenger for pget digitalisering i den finansielle
sektor er at sikre tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og
brug af cloudtjenester. Reglerne pa disse to omrader bor ikke stille
_n_mﬂmxm virksomheder ringere end virksomheder i gvrige europaeiske
ande.

For de uregulerede og nye aktorer i branchen er de sterste udfordringer
at navigere i en kompleks lovgivning med begrasnset mulighed for at fa
hjeelp og vejledning, lange sagsbehandlingstider i forbindelse med
godkendelsesprocesser og mangel pa én indgang til myndighederne.

I tillzeg til dette er der en raskke yderligere specifikke problemstillinger,
der bererer bdde nye og etablerede aktorer. Virksomhedernes
udfordringer udvikler sig lebende, og det er derfor nedvendigt med
Isbende dialog for at sikre fortsat gode rammevilkar.
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@ 1 hvor hoj grad oplever virksomhedema

De danske myndigheders formal/mission
Finanstilsynet patager sig i stigende grad en vejlederrolle i forhold til innovation og
digitalisering, men initiativer i forhold til FinTech er fortsat i tidlig opstart

<<
s s 48" DANMARKS
& NATIONALBANK
FINANSTILSYNET =t

Formal/mission At udforme et regelgrundlag og fore et tilsyn, der understotter Nationalbankens tre overordnede formal er at vaere med til at

tilliden til det finansielle system. sorge for stabile priser, sikre betalinger og sikre stabilitet i det

finansielle system.

Rolle i forhold til digitalisering i den Finanstilsynet indtager en vejledende rolle i forhold til sektoren. Fokus er pd cybersikkerhed.
finansielle sektor

Det fremgar af 2020-strategien, at vi vil have kompetence til at Nationalbanken har ikke et erklzeret m3l om at understotte/

forstd aendringerne i teknologisk baserede forretningsmodeller, og fremme digitalisering i finanssektoren.
hvordan de falder ind under regler og tilsyn.

Finanstilsynet har med etableringen af FinTech-kontoret sat sig som
mal, at det skal vaere nemmere og mere attraktivt at etablere sig
som FinTech-virksomhed i Danmark. Det gaelder ogsa i forhold til
eksisterende regulerede aktorer pd markedet.

Konkrete initiativer i forhold til Etablering af FinTech-kontor med 5 FTE'er per H1 2018, Finansielt Sektorforum for Operationel Robusthed (FSOR).
digitalisering i den finansielle sektor - Vejledning

* Handholdt tilsyn

= FT Lab (sandkasse)

* FinTech Forum

+ Internationalt samarbejde.

Initiativet er ved at finde sin endelige form. Rammerne for FT-lab
forventes przesenteret i H1 2018.

FIONA er én central indberetningslosning, som indberetninger til
Finanstilsynet og Nationalbanken gennemfares i.

Kilder *  www.finanstilsynet.dk *  www.nationalbanken.dk
« Interview med Finanstilsynets FinTech-team.

© Deloitte 2018 18
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De stgrste udfordringer for de stgrre etablerede virksomheder
Reglerne for accessorisk virksomhed og begraensninger i benyttelsen af cloudlgsninger
fremhaves som byrder, der i seerlig grad haammer digitaliseringen

De sterste udfordringer

Adspurgte virksomheder inkluderer

Nedenfor er beskrevet de tre overordnede udfordringer, som virksomhederne har
bemaerket som vaerende mest haammende for deres innovationsprocesser,

1.

Begrzensninger for accessorisk virksomhed

Virksomhederne udtrykte en markant bekymring i forhold til digitaliseringens effekt p3
deres traditionelle vaerdikaeder. De ser digitaliseringen skabe :.._.__633 for at tilbyde
nye produkter og ydelser, men oplever, at begraensningerne pa accessorisk og
ikkeaccessorisk virksomhed forhindrer dette. Denne bekymring understreges af, at
teknologivirksomheder i hoj grad begynder at tilbyde services, der enten er del af de
finansielle virksomheders vaerdikaader, eller kan erstatte dele af dem.

udfordringer i forhold til benyttelse af cloudlgsninger

Virksomhederne ser i hgj grad cloudlesninger som en vigtig del af deres fremtidige it-
arkitektur. Virksomhederne oplever dog, at kravene i forhold til vetoret af videre
outsourcing og fysisk adgang til faciliteter i forbindelse med audit er urealiserbare, at
antallet af godkendte leverandorer er meget lavt, og at der er usikkerhed om
vaesentlighedsbegrebet. Disse udfordringer opstar pa trods af virksomhedernes
opfattelse af cloudlgsningernes sikkerhed som vasrende betydelig hojere, end hvad
deres nuvaerende setup kan opnd. Byrden begrzenser udviklingen af nye produkter,
svekker datasikkerheden og driver omkostninger, da virksomhederne ikke kan vzlge
de billigste {cloudbaserede) losninger.

Forbrugerregulering tiltzenkt en analog tid

Forbrugerreguleringen ses som vaerende haammende for innovation og digitalisering.
Dette sker blandt andet, da Forbrugerombudsmanden stiller bestemte krav til
fremstillingen af varedeklaration pa en hjemmeside, hvilket begraenser muligheden for
markedsforing af produkter pa mobile enheder. Virksomhederne eftersporger i hojere
grad, at der stilles simplere krav til, hvilken information forbrugerne skal praesenteres

for initialt, hvorefter det klart skal vises, hvordan man kan finde yderligere information.
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De stgrste udfordringer for nye aktgrer
Virksomhederne har blandt andet peget pa den komplekse lovgivning og forbrugerregu-
lering tilpasset en analog tid som byrder, der i saerlig grad haammer digitaliseringen

De stoerste udfordringer

# Lty gract oplever v kmearbediere

Adspurgte virksomheder inkluderer

Nedenfor er beskrevet de tre overordnede udfordringer, som virksomhederne har bemaerket
som vaerende mest haammende for deres innovationsprocesser.,

1.

Kompleksiteten i lovgivningen

De fleste virksomheder oplever, at lovgivningens kompleksitet og hindteringen af
compliancekrav er omkostningsfuld. Dette risikerer at fjerne virksomhedernes fokus fra
innovation og udvikling af nye produkter og services. For startups, der tilbyder nye og
utraditionelle services og forretningsmodeller, opstar der er tvivl om, hvilke regler der er
geeldende. Finanstilsynets FinTech-kontor bliver i denne sammenhaeng set som et vigtigt
og positivt skridt i den rigtige retning, isaer for de mindre/nye aktorer i markedet.

Lange sagsbehandlingstider og mangel pa én indgang til myndighederne

En raekke virksomheder har givet udtryk for, at de oplever lange sagsbehandlingstider
ved afklaring af de reguleringsmaessige rammer for deres virksomhed. Nogle gange
straekker godkendelsesprocesserne sig over mere end ét 3r, hvilket saenker
virksomhedernes time to market. Nogle virksomheder giver udtryk for, at de oplever
forskellige myndighedssiloer ved afklaringer, der gar um tvaers af forskellige
ressortomrader.

Udfordringer ved at vaere en ureguleret aktor

Startups, der defineres som uregulerede i forhold til den finansielle regulering, peger p3,
at der er en raekke ulemper ved at vaere en ureguleret aktor. Dette skyldes
problemstillinger i forhold til adgang til blandt andet eSkat-data, som regulerede enheder
kan opnd, men ogsa at de regulerede aktorer kan passporte deres ydelser til andre EU-
lande. En virksomhed, der er ureguleret, kan derimod ikke automatisk szlge deres
ydelser i andre europaeiske lande uden forst at f3 bekrzeftet af de lokale
tilsynsmyndigheder, at de enten ikke behover at blive reguleret, eller at de skal soge om
at blive reguleret.

© Deloite 2018
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# 1 hvor hej grad oplever virksomhedems

Yderligere observationer
Yderligere problemstillinger fremhaevet af virksomhederne

= Udfordringer i forhold til at sikre samtykke til digital kommunikation, og at kontaktoplysninger er opdaterede
Flere virksomheder har udtrykt, at det er omkostningsfuldt for dem at indsamle samtykke til digital kommunikation og sikre opdaterede kontaktoplysninger. Dette er iszer
en udfordring for finansielle virksomheder, der kun er i sporadisk kontakt med deres kunder. Nogle virksomheder har i den anledning rejst en ide om at sikre bedre
muligheder for digital kommunikation med deres kunder. Specifikt er det foresl3et at indrette lovgivningen sdledes, at der ikke skal indhentes positivt samtykke til digital
kommunikation (opt-in), men at der derimod er mulighed for at fravaelge digital kommunikation (opt-out), som det kendes fra Digital Post i det offentlige. Et relateret
forslag, der blev fremhzevet af en storre finansiel virksomhed, er en ide om et samtykke- og xoznmxn_.mnmmnm_.. hvor borgere eller teleselskaberne forpligtes til at sikre, at
kontaktoplysningerne er opdateret. Derfra ville borgerne kunne vaeslge, hvilke virksomheder der kan fa adgang til disse data. Om dette skal vaere en sektorigsning eller
myndighedslosning, for eksempel med integration til borger.dk, vil kraeve en narmere analyse. For inspiration kan der blandt andet ses pa Frankrig, hvor
forsikringsbranchen har etableret en blockchainbaseret lgsning, hvor _ucwcm-.:m selv ejer og kontroller deres personinformation, men hvor borgerne kan give virksomheder
adganag til disse data til kend-din-kunde- (KYC) og kommunikationsformdi”.

+ Réadgivningsvilkar for forsikringsselskaber begrzenser brugen af roboadvice og chatbots
De interviewede forsikringsselskaber udtrykte, at der i lovgivningen - szerligt fra EU - er udfordringer i forhold til implementeringen af roboadvice og chatbots. Dette skyldes
god skik-reglerne og IDD, der kraever det forklares, hvorfor en given ydelse eller et givet produkt bliver tilbudt. Dette kan vaere problematisk med maskinlaeringsalgoritmer,
der kan finde monstre i data, for eksempel hvilke kunder der eftersperger hvilke produkter, men hvor der ikke er en underliggende regelbaseret kausalitet. Givet den starke
udvikling i flere brancher indenfor automatiseret radgivning giver dette anledning til at afklare, hvordan kunstig intelligens og rddgivningsansvar kan forenes til fordel for
bdde forbrugerne og virksomhederne.

« Problemstillinger i forhold til samspillet mellem GDPR og anden regulering
De adspurgte virksomheder udtrykte, at de oplever udfordringer i forhold til samspillet mellem GDPR og anden regulering. For eksempel er det et krav i MiFID, at samtaler
med kunder optages, mens det i GDPR er et krav, at unodvendige data pa kunderne ikke opbevares. Dette kan give en konflikt i forhold til at vurdere, hvornar data ma og
skal opbevares. Der eftersporges klar vejledning fra de finansielle myndigheder om, hvordan databeskyttelses- og -slettereglerne konkret skal implementeres, og hvordan
modsatrettede krav i lovgivningen skal hdndteres.

+ Implementeringsfrister for ny lovgivning
De finansielle virksomheder oplever, at maengden af ny regulering og implementeringshastigheden er oget de senere ar. Mazngden og tempoet betyder, at det er vanskeligt
for virksomhederne at udforme en sammenhzengende digital strategi for compliancearbejdet. Dette skal ogs3 henfores til, at myndighederne for nuvaerende ikke har en
sammenhzengende digital strategi for den finansielle lovgivning eller p3 tvaers af lovgivningsomrader, som den nye regulering kan udformes og implementeres efter.
Inspiration hertil kan hentes i Sveriges Finansinspektions pressemeddelelse af 1. december 2017.

« Skriftlighedskravet i lov om finansiel virksomhed og papirkravet i IDD
virksomheder og brancheorganisationer udtrykte, at skriftlighedskravet i FIL, der gar ud over de tilsvarende krav i aftaleloven, opfattes som en vaesentlig byrde. Tilsvarende
er papirkravet i IDD et eksempel p& EU-lovgivning, der begraenser den digitale udvikling. I sidstnaevnte tilfzelde ville mulighed for digitale medier vzere en vaesentlig fordel
for virksomhederne.

=)ide: hitps.//wew.coindesk cormystratumn-deloitte-trial-bockchain-platforrn-with- 1 4-european- insurers/
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Hverdan arbejdes der med digitals
lovgivning | udlandet?

Hvordan arbejdes der med digitaliseringsparat lovgivning i udlandet?
Tilsynsmyndighederne i Sverige og Storbritannien arbejder offensivt med at skabe
digitaliseringsparat lovgivning og facilitere processen med virksomhederne

Temaer

Hvilke konkrete eksempler er der pa, at finansielle
myndigheder i udlandet arbejder mod en
digitaliseringsparat lovgivning?

Storbritannien

Sverige Myndighederne indtager
Har netop annonceret, en proaktiv rolle i
_ atder oprettes et udviklingen af den
innovationscenter, der finansielle sektor. Dette
skal understotte den 1 gores blandt andet
teknologiske udvikling gennem etablering af
af den finansielle egulatoriske sandkasser
sektor. og techsprints med
virksomheder.

Cases
fra andre myndigheder og omrider.

© Deloite 2018

Opsummering af resultater

+ 1 bdde Danmark, Sverige og Storbritannien har de finansielle tilsyn
mandat til at veerne om den finansielle stabilitet og sikre staerk
forbrugerbeskyttelse.

» Itillzeg til dette har de britiske tilsynsmyndigheder et
konkurrencemandat, der indebzerer, at de skal sikre konkurrence, og
dermed innovation, i den finansielle sektor.

» Alle tre lande har initiativer, der tilsigter at sikre gode vilkar for udvikling
af nye teknologiske lgsninger og produkter i den finansielle sektor.

» Danmark og Sverige er ved at opbygge henholdsvis et FinTech-kontor og
et innovationscenter i deres respektive finanstilsyn, mens de britiske
myndigheder er lzengere fremme i forhold til at stotte op om innovation i
og udvikling af sektoren, hvilket blandt andet har resulteret i
regulatoriske sandkasser, techsprints i samarbejde med nationalbanken
og FinTech-broer, der er et samarbejde med andre lande, hvor britiske
virksomheder kan passporte deres services, hvis de er godkendt og
reguleret i Storbritannien.

+ Sverige forfelger en lidt anden strategi end Danmark, da der fokuseres
bredt pa understottelse af innovation og digitalisering i finanssektoren,
mens man ikke snsker at implementere et sandkassekoncept, da de
anser sandkasser, hvor nogle virksomheder far mulighed for at deltage,
som udfordrende i forhold til at sikre, at alle virksomheder har den
samme retsstilling.
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Sverige

Finansinspektionen genovervejer sin rolle for bedre
nye lgsninger i den finansielle sektor

Formal/mission

Rolle i forhold til digitalisering i den
finansielle sektor

Konkrete initiativer i forhold til
digitalisering i den finansielle sektor

Kilder

Finansinspektionen er en statslig myndighed, hvis opgave er at
overvige finansmarkederne. De arbejder for et stabilt finansielt
system og god forbrugerbeskyttelse og udvikler regler og
kontrollerer, at virksomhederne folger dem.

Finansinspektionen har historisk ikke haft en eksplicit rolle i
forhold til at fremme innovation i den finansielle sektor. Der er dog
1. december 2017 blevet afholdt en pressekonference, hvor
Finansinspektionen annoncerede, at de vil oprette et
innovationscenter, der skal hjalpe bade nye og etablerede spillere
med at navigere i regler, praksis og politikker.

Finansinspektionens innovationscenter forventes bemandet med 5-

7 arsveerk og skal:

+ Hijaelpe nye og etablerede spillere med at navigere i, hvilke
regler der gaelder.

- Afholde seminarer og arrangementer, der sastter fokus p3 den
teknologiske udvikling i sektoren.

Finansinspektionen har 1. december 2017 specifikt udtalt sig
negativt om regulatoriske sandkasser ud fra et retsligt standpunkt,
da disse kan hindre, at b3de inkluderede og ikkeinkluderede
selskaber stilles ligeligt i forhold til lovgivningen.

FI: www.fi.se
FI Innovationscenter:
http://www.fi.se/contentassets/d3cd30fe473d4a7995f0c38209ddb

7f1/myndighetens-roll-kring-innovationer. pdf

Hvordan arbejdes der med digital

lovgivning | udlander?

at kunne stgtte udviklingen af

Riksbanken er Sveriges centralbank og en myndighed under
Riksdagen. Riksbanken har ansvaret for pengepolitikken med det
mal at opretholde en stabil kebekraft. Banken har ogs3 til opgave
at fremme et sikkert og effektivt betalingsvaesen. Riksbankens
pengepolitik skal sikre opfyldelse af inflationsmalet, men samtidig
skal de stotte malszetningen for den generelle okonomiske politik
og opn3 baeredygtig vaskst og hoj beskaeftigelse.

Riksbanken har ikke en general rolle i forhold til at fremme
innovation og digitalisering i sektoren, men er ansvarlig for at sikre
et sikkert og effektivt betalingssystem,

Riksbanken har ikke p3 nuvaerende tidspunkt initiativer i forhold til
at fremme digitalisering eller innovation.

Riksbanken: http://www.riksbank.se/en/The-Riksbank/The-
Riksbanks-role-in-the-economy/
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Sverige

Oprettelse af et innovationscenter under Finansinspektionen

Myndighetens roll kring
innovationer

Finansinspektionen i Sverige opretter et innovationscenter

Finansinspektionen udgav den 1. december 2017 rapporten Myndighetens roll kring innovationer, hvori
der er oplistet en raekke initiativer, som Finansinspektionen vil igangseette med henblik Umo at understotte
innovation og digitalisering i den svenske finansielle sektor og FinTech-miljoet.

Identificerede regulatoriske barrierer i lovgivningen i dag

« Uklarhed om Finansinspektionens rolle og en reaktiv tilgang til innovation/ny teknologi
+ Uigennemsigtige og komplicerede godkendelsesprocesser

» Ikke én indgang til det offentlige

« Uklarhed om rammer for brug af cloudtjenester.

Finansinspektionens innovationscenter skal:

» Assistere virksomheder i de tilfaelde, hvor de gasldende regler er uklare i forhold til nye produkter,
services eller teknologier.

+ @ge transparensen i godkendelsesprocesser (vejledning, tjeklister, track and trace).

+ Indga i dialog med sektoren om den teknologiske udvikling gennem seminarer og roundtables.

Begraensningen af cloudtjenester ses som en af de vigtigste barrierer
Uklarhed om brug af cloudtjenester ses som den p.t. storste barriere for innovation og digitalisering.

Finansinspektionen gnsker ikke en regulatorisk sandkasse

I rapporten angives det, at Sverige ikke gnsker at oprette en regulatorisk sandkasse. ?.mmmm: er, at man
ser dette koncept som vanskeligt at administrere i en svensk kontekst, da svenske myndigheder kun kan
dispensere fra svensk lov og ikke EU-regulering, hvilket giver fa fordele. Herudover vurderes sandkasse-
konceptet, som det for eksempel er implementeret i Storbritannien, at stride mod
ligebehandlingsprincippet.

Kilde: http://www.fi.cefcontentazsets/d3cd30fe473d4a7995f0c38209ddb?f1/myndighetens-roll-kring-innovationer. pdf 25
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Storbritannien

Hvordan arbejdes der med digital

levgivning i udlandet?

Bade FCA og BoE har i en arraekke fokuseret malrettet pa at stimulere gget innovation
og udvikling i den britiske finansielle sektor

Formdl/mission

Rolle i forhold til digitalisering i den
finansielle sektor

Konkrete initiativer i forhold til
digitalisering i den finansielle sektor

Kilder
© Deloitte 2018
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FCA har folgende ligevaerdige formal:

= Protect consumers — we secure an appropriate degree of
protection for consumers.

» Protect financial markets — we protect and enhance the integrity
of the UK financial system.

= Promote competition — we promote effective competition in the
interests of consumers.

Iszer sidstnaevnte er interessant, da denne er i modsaetning til
tilgangen | Danmark og Sverige.

FCA tager en erklzret aktiv rolle i forhold til innovation og
digitalisering i finanssektoren: We are committed to encouraging
innovation in the interest of consumers. [...] We recognise that we
must understand more about the needs of innovator businesses and
their products and services, and the possible benefits and risks to
CONSuUMmers.

FCA Innovate-organisationen er etableret i 2014 og best3r af fem
initiativer:

Regulatory sandbox

Request direct support

Advice unit

Innovative engagement (FinTech-broer, samarbejder,
koncerencer)

5. RegTech-sprints med sektoren.

M

FCA Innovate har gennemfort en evaluering af den regulatoriske
sandkasse i 2017 med gode resultater (se naeste side).

FCA: www.fca.org.uk
FCA Innovate: www.fca.org.uk/firms/fca-innovate

@ BANK OF ENGLAND

Qur mission is to deliver monetary and financial stability for the
British people.

Prudential Regulation Authority (under BoE):
A general objective to promote the safety and soundness of the firms
it requlates; a secondary objective to facilitate effective competition.

New Bank Startup Unit: Siden finanskrisen er der etableret en raskke
digitale challengerbanker p3 det engelske marked, blandt andre
Atom, Monzo, Starling og Tandem. BoE har sammen med FCA
etableret New Bank Start-up Unit (NBSU) med henblik p3 at gore det
lettere for nye aktorer pd markedet at starte en bank i England.

FinTech collaboration: BoE har i juni 2017 lanceret en FinTech-
accellerator, der skal arbejde sammen med FinTechs for at adressere
nationalbankens udfordringer og behov. Banken vil arbejde sammen
med udvalgte firmaer om teknologi-PoC'er, for eksempel indenfor big
data/analytics, machine learning, cybersikkerhed og blockchain/DLT.

* BoE: www.bankofengland.co.uk
« NBSU: www.bankofengland.co.uk/pra/nbsu
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Storbritannien
Teet samarbejde mellem FCA/BoE og finanssektoren om finansiel innovation har givet
gode resultater

De finansielle myndigheder i Storbritannien tager en aktiv
rolle i forhold til at accelerere innovation i finanssektoren

FINANCIAL CONDUCT AUTHORITY (FC A)

REGULATORY DBJECTIVES/APPROACH

* Unique competition pow ers

« Encouraging compatition through innovation

+ “Wait and see” approach to innovative services - for e.g.

crow dfunding

« Guidance based approach to evolving services which may pose
systerric risks e.g. Cloud services and Roboadvice

hubs and collat

+ Focus on the Impact of
FinTech monetary
policy and financial
stability,

+ FinTech accelerstor: to
date, 14 Proofs of Work
focused in the sreas of
Distributed Ledger
Technology (DLT),
large-scale data
storage and analysis,
machine learming, and
cybersecurity,

lation Authority

ngland)

Joint project on
model-driven machine
enecutable ragulatory

raporting
(Techsprints,
roundtables)

MNew Bank Start up Unit
(HBSL) - 14 banks
authorized baow een April
2013 and April 2015,

some of which had a very

digital-oriented business

model (e Aom Bank,
Tandem Bank)

Kilde: Deloitte UK, Regulatory Risk & Compliance
https://www.fca.org.uk/publications/research/requlatory-sandbox-lessons-learned-report

ProjectInnevate (started October 2014)

Regulatory Sandbox (June 2016)
Advice Unit (2016

RegTech (call for input, techsprints)
Direct support

« Reglonal engagement and FinTech

bridges

Payment Systems Regulator

(PSR)

Innovstion and Horlizon Scanning

[ Subsidiary he— Proj ect to ronitor developments in

the payments sector, with FinTech
and its implications on competition
a5 afocal point

Information Commissioner’s

Office (ICO)

Focus on Big Data, data protection
and privacy (implementation of the
Data Protection Act)

tvordan arbeides der med digital

levgivring i udlandet?

Initiativer

1) Innovationshub: Hjelp til at forsta det regulatoriske landskab,
hjeelp til ansegningsproces, single point of contact.

2) Advice unit: Lobende regulatorisk feedback og radgivning i
forhold til virksomheder, der arbejder med automatiserede kredit-/
beslutningsmodeller (fx roboadvice).

3) Regulatory sandbox: Safe space, hvor virksomheder kan teste
nye produkter og services med dispensation fra visse krav i
requleringen.

Resultater

PROJECT INNOVATE

* 371 requests for support
(vs. 319 in 2015/16)
of firms rated

REGULATORY
SANDBOX
-__nmn_oqm (vs.

ADVICE UNIT

10 firms accepbad in
Summer 2016

7 firms accepted in
early 2017

15/16
accepted
2015/16)

in 2015/16)

Az reported in 2016/17 Annual report

Britiske virksomheder beskriver FCA’s tilgang som en
gamechanger. Den &bne og dialogbaserede tilgang har vaeret
afgerende.
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Hrorrd beides der med digh

lovgivning i udlander?

Storbritannien
Fokus pa internationalt samarbejde og standardisering i sektoren

Myndighederne har fokus pd understottelse af ... og tager ogsa en aktiv rolle i forhold til fzelles
virksomhedernes internationaliseringsprocesser ... standarder, for eksempel i forhold til open banking-API'er

e. N ..\\. T
FINTECH BRIDGES s 9 N \\x..@
) l / @’ ____
The FCA and HM Treasury, have / \ 1 e \
m__s_mﬂ&hm:ﬁ&muﬁ_ﬂ «sﬁ @\ N .
riority m s to help FinTec g PR
R U o e e 3 ©
attract international FinTech
companies and imvestors to the UK FinTech bridge (announced)
FCA Innovate arbejder pa at facilitere, at: UK Competition and Market Authority har etableret Open Banking
+ Engelske innovative finansielle virksomheder/FinTechs far Implementation Entity for at skabe softwarestandarder og
mulighed for at ekspandere internationalt. industriguidelines i forhold til implementeringen af open banking/PSDII
+ Udenlandske innovative finansielle virksomheder/FinTechs far pa det engelske marked.

mulighed for at operere pa det engelske marked. I samarbejdet deltager Allied Irish Banks, Bank of Ireland, Barclays
Dette gores blandt andet ved taet samarbejde med finanssektoren/ Danske mhzw. _._mmnmh Lloyds Banking OEDP Nationwide, mmm maﬁm

FinTechs og finanstilsynsmyndigheder i andre lande gennem and Santander s&vel som en raekke challengerbanks, FinTechs og
indgaelse af samarbejdsaftaler. forbrugerrepraesentanter

Ietps/vow. fra. org. wk/frrmsfios
htrps -/ wwwr. openbaniang, ong.

e-and-innovation-hulb/engagerment
nefardy’ %
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Hvordan arbejdes der med digitaliseri ok
lovgivning i udlandet?

Case: Storbritanniens FCA stimulerer gget brug af RegTech

FCA er gaet i dialog med finanssektoren og FinTechs/RegTechs med henblik pa at
stimulere brugen af RegTech

+ I november 2015 udstedte FCA et call for input for bedre at forsta, hvordan FCA kan
understgtte brugen og udviklingen af RegTech i den britiske finanssektor.

—— : E + FCA stillede fem spergsmal:
1. Hvilken RegTech kan introduceres for at gore det lettere for virksomheder at interagere

— med regulatorer?
SO YOI Vg 2. Hvad blokerer for innovation, og hvorfor er RegTech-lgsninger p.t. ikke mere udbredte?
Supporting the development - + 09 g ger p.t g
and adoption of RegTech 3. Hvilke regler eller politikker vil hjeelpe?
RO g 4. Hvilken rolle skal FCA spille?

5. Hvilke no:,._u__m:nmo:,.qmamq vil have starst nytte af RegTech?

» FCA modtog over 350 svar fra teknologileverandgrer (43 procent), finansielle virksomheder
(23 procent) og konsulentfirmaer (23 procent), der snskede at bidrage til dette.

« I juli offentliggjorde %O) et resume af de centrale temaer fra de modtagne svar. Resultaterne
herfra er gengivet pa de fglgende to sider.

Kilde: https://www.fcs.org. uk/publications/feedbsck-statements/fs16-4-feedback-statement-call-input-supporting-development-and

© Deloitte 2018 29
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Case: Storbritanniens FCA stimulerer gget brug af RegTech

FCA har sammen med branchen identificeret 16 oz,__.mamn hvor RegTech kan gge
effekten og effektiviteten af virksomhedernes compliancearbejde

EFFICIENCY AND COLLABORATION

Hvordan arbejdes der med digitsliseringsparat

lovgivning i udlandet?

INTEGRATE, STANDARDISE AND UNDERSTAND

/" ALTERNATIVE REPORTING METHODS )

to create more flexibility for firms to provide their

regulatory data and reduce the costs and burden
of regulatory reporting.

M CLOUD/CLOUD COMPUTING A
to allow firms to improve efficdency/reduce costs,
Access to innovative software and advanced
computing would allow firms to improve
capabilities, deliver better insights and make
better decisions.

\mmzbz.ﬂn TECH AND DATA POINT :OUmr/

Machine-readable regulation would allow more

automation, significantly reducing the cost of
change while ensuring consistency between
regulatory intentions and implementation,

4 APPLICATION PROGRAMME INTERFACES B
(APIS)
to encourage integration and interoperability
between systems, reduce costs, increase
efficiency and provide platforms for innovation.

b >,
4 SHARED UTILITIES A
(E.g. KYC) via cloud/online platforms, Shared
solutions can reduce costs for the industry by
increasing scalability and flexibility.

-~ =
A ONLINE PLATFORMS N
to help different parties communicate. Greater
engagement would increase the FinTech
community’s understanding of regulation,
enabling it to develop more effective RegTech
solutions.

\ 4

A _/
a SHARED DATA ONTOLOGY N
and therefore 3 common understanding of the
structure of regulatory data would improve
efficiency, reduce costs, ease interactions and
help reduce ambiguity.

A S

- _
4 ROBO-HANDBOOK B
An interactive handbook, better tailored to a
firm’s permissions, to make it easier for firms to
interact with regulation, understand the impact
on their systems and processes and make
compliance and reporting requirements clearer.

& v

PREDICT, LEARN AND SIMPLIFY

NEW DIRECTIONS

/" BIG DATA ANALYTICS SOLUTIONS )
to interpret large amounts of structured and
unstructured data and reduce the regulatory
reporting burden on firms. The use of data
analytics could enable new insights and more
informed decisions.

_\zoamrzzn\fﬁm:b:mbﬁoz ._.mh—._zo_ronxy
could allow the impact {and unintended
consequences) of regulation to be understood
before it is implemented, and it could also
enhance firms’ understanding of compliance.

/" BLOCKCHAIN/DISTRIBUTED LEDGERS )
could improve system integrity and increase
transparency. They could also transform
processes, reduce costs and potentially redefine
how data is shared.

4 BIOMETRICS )
could allow more efficient and/or robust ways to
verify identity.

could help identify, for example, real-time
risk/fraud through correlating multiple sources of
information and could reduce risk and the
number of false positives.

L A

that allow systems to automatically reassess and

refine processes in reaction to input from users.
This could replace firms” more complex high-

L volume and repeatable regulatory tasks, )

N S A L SN /
/" RISK AND COMPLIANCE MONITORING | [ MACHINE LEARNING AND COGNITIVE ) 4 INBUILT COMPLIANCE "\ (SYSTEM MONITORING AND VISUALISATION )
Technology-enabled non-invasive surveillance TECHNOLOGY so that regulatory requirements can be coded

into automated rules applied when relevant, A
system that can automatically apply the
regulatory programme code would improve
/noiu__munm. reducing regulatory and staff nomnm.\

that is a technology that creates a visual
representation of how a firm’s technology is
working, would allow firms to visualise their
entire technology estate and could help identify
ineffidencies.

b S

® Deloitte 2018

fl-input-supporting-development-and
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Hverdan arbejdes der med digital

lovgivning | udlandes?

Case: Storbritanniens FCA stimulerer gget brug af RegTech

@get udbredelse af RegTech-lgsninger bgr i hgj grad drives af regulatorer og
tilsynsmyndigheder

Identificerede barrierer for udbredelse af RegTech Leftesteenger for oget udbredelse af RegTech
+ Usikkerhed forbundet med, hvad fremtidig regulering indeholder. + Regulering i maskinlaeseligt format.
* Uvished om myndigheders indstilling til RegTech. » Bedre konsistens og kompatibilitet i international regulering.
* Uprevet og ny teknologi. + Feelles global regulatorisk taksonomi anvendt pa tveers af lande og
lovgivninger.

» Udfordringer i forhold til opbevaring og behandling af kundedata.

+ Korte frister i forbindelse med implementering af nye it-lgsninger * Forbedret samarbejde mellem myndigheder og RegTechs.

og kompleksiteten i og antallet af regulatoriske krav, der « FEtablering af en certificeringsordning fra tilsynsmyndighed for
komplicerer eftersyn af it-systemer. RegTech-virksomheder.

+ Relativ umodenhed i RegTech-markedet, der medfgrer mangel pa
en dominerende og bredt anvendt lgsning.

Kilde: https://www.fca.org.uk/publications/feedback-statements/fs16-4-feedback-statement-call-input-supporting-development-and
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Hvordan arbejdes der med digital

lovgivning i udlandet?

Case: Hollands centralbank og Amazon Web Services (AWS) Va4

De Nederlandsche Bank

Et eksempel pa, hvordan man kan tilga cloudproblematikker ALY -

Dutch banking regulator approves use of AWS
public cloud in the financial sector

Ot baaris g mendc o sperowes uue of AWS ciout n
e ot te, ot airm, fetil bark e plettoree, HIC
crechl sk snatyus

De Nederlandsche Bank and Amazon Web Services
Open the Door for Dutch Financial Institutions to
Realize the Many Benefits of the CLOUD

The Bankwatch l

Ohpen, a Dutch core banking system supphier s moving then
platform to AWS (Amazon cl

Hollands centralbank har godkendt AWS som cloudleverander til den hollandske
finansielle sektor

Den hollandske centralbank, der ferer tilsyn med de finansielle virksomheder, valgte i
2013 at godkende AWS som cloudleverandgr, samt alle tredjeparter, der benytter sig af
AWS.

Godkendelsen geelder ogsa tredjepartsapplikationer bygget pa cloud
Konkret udtaler centralbanken, at godkendelsen gaslder:

All facets of Dutch financial operations, such as websites, mobile applications, retail
banking platforms, high-performance computing and credit risk analysis

solutions. Additionally, the storage and management of all levels of data on the AWS
cloud as well as the use of technology that runs on top of AWS and is provided by third-
party vendors are also included.

De finansielle virksomheder er fortsat ansvarlige for at gennemfare seedvanlige
risikoanalyser ved outsourcing til clouden.

Cloud accelererer digital transformation

Muligheden for at bruge AWS abner betydeligt op for virksomhedernes brug af
cloudlgsninger og giver betydelige muligheder i forhold til effektivitet, skalerbarhed og
brug af out-of-the-box-enterprise- og banklgsninger.

. bankingrech comy/ 201 308/ durch-requiator-oleys-amason-web-senvices-for-fingnoal-secror/

© Deloitte 2018
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Case: Sektorlgsning i @strig til handtering af dataindberetning (AuRep)

Hvordan der med digital
g%:..&!ﬁ!q

En feelles indberetningslgsning til de gstrigske banker

©ONB i
as AUME
OESTERREICHISCHE NATIONALBANK amm

Austrian Reporting Services GmbH

EUROSYSTEM

Banks' source systems OeNB

- q‘mwﬁx Isin-by-lsin (multi use)

b-by-b (credit register)
Monetary statislics
B "

Till 2015
By

Basic Cube

Secutities-Cube

(Isin-by-lsin) Ja.!
Dnill

Balance sheat \
FinRep solo

Today

hitp://waw.aurep at/

& Deloitts 2018
http://www.eifr.eu/uploads/eventdocs/57e246698c61b.pdf

>

= Bl S 0

Statistics

Supervision

Feelles datakube til indberetning i @strig

De gstrigske myndigheder og banker har i feellesskab oprettet
et selskab, AuRep GmbH, der i teet samarbejde mellem
nationalbanken og bankerne har udviklet en faelles
indberetningsl@gsning.

En basiskube modtager storstedelen af de data, der skal
Eacmhmﬁmm_ hvorefter databehandlingen og formateringen
foregar centralt i AuRep.

Fra denne basiskube treekkes der individuelle datakuber, for
eksempel en udlanskube og investeringskube, som
nationalbanken kan treekke data fra.

Denne m.m_,:om:mm:,.moam har efter sigende mindsket
omkostningerne for virksomhederne ved at samle
udviklingsomkostninger og databehandling og sikre alignment
mellem myndigheder og virksomheder.

Virksomhederne skulle tidligere hver iseer indberette data i
skabeloner til nationalbanken, der fgrer tilsynet i @strig. De kan
nu i stedet indberette radata til basiskuben, der s& omdanner
dem til de relevante indberetninger.

New Ways in Reporting for Austrian Banks, Johannes Turner (Oesterreichische Nationalbank) 2016,
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Hvilke lgftesteenger kan gge den finansielle
regulerings digitaliseringsparathed?
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Hvilke lgftesteenger kan de danske myndigheder med fordel overveje?

xc.}-ijgfasan!mi

i g5 09 osp

Der er identificeret i alt otte forslag, som danske myndigheder med fordel kan overveje

at implementere

Opsummering af resultater i delanalyse 1-3 og mulige
leftestaenger

virksomhederne peger pa en raskke udfordringer i lovgivningen og i
administrationen heraf, der bevirker, at virksomhederne ikke i tilstraskkelig grad
eller hastighed kan udvikle og benytte de digitale lesninger og
forretningsmodeller, som de gnsker. Det handler blandt andet om udfordringer
med accessorisk virksomhed og brugen af cloudtjenester sdvel som ggede
maengder ny lovgivning og hastigheden hvormed denne implementeres.

Den digitale omstilling af sektoren rejser lobende nye og uforudsete
problemstillinger. Med henblik pa at sikre gode rammer for den finansielle
sektors digitaliseringsindsats er det vigtigt, at myndighederne holder sig teet p3
disse udfordringer gennem teet dialog med sektoren. De afholdte interview med
virksomhederne og den supplerende dataindsamling har kun i begraenset
omfang givet input til konkrete digitale lgsninger pa udfordringerne i dag. Dette
indikerer, at indsatsen bor veere pa det strategiske niveau for at fa etableret et
langsigtet grundlag, som sektoren kan benytte til at arbejde mod konkrete
digitale lgsninger.

I det folgende er opstillet otte forslag til loftestanger til at fremme den digitale
omstilling af sektoren (herunder omstillingen for eksisterende virksomheder
samt RegTech, FinTech og andre nye forretningsmodeller) sdvel som den
digitale interaktion med myndighederne.

I udarbejdelsen af konkrete og implementerbare lgsningsforslag er det vigtigt at
veere opmaerksom pa, at det kreever et yderligere indledende
interessentafklarings- og specifikationsarbejde at skabe de nedvendige
beslutningsgrundlag. Det gaelder saerligt for it-lesninger. Det er ikke ambitionen
i denne analyse at udarbejde sddanne udforlige beslutningsgrundlag.

@ Deloitze 2018

Forslag til Isftestaenger

P& baggrund af den gennemforte analyse kan der peges pa folgende
loftestaenger i forhold til at skabe en mere digitaliseringsparat finansiel
regulering:

1. Myndighederne patager sig et tydeligere ansvar for at facilitere innovation i
den finansielle sektor

2. Stimulere gget brug af RegTech i Danmark

3. Systematisk og vedvarende fokus pa at oge den finansielle regulerings
digitaliseringsparathed

4. Tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og cloud
5. Hurtigere afklaring af reguleringsmaessige rammer

6. Indhentning af samtykke til digital kommunikation og sikring af opdaterede
kontaktoplysninger

7. Samspillet mellem GDPR og anden regulering

8. Bedre muligheder for ssmmenhangende digital indberetning og genbrug af
data pa tvaers af myndigheder

Hver af punkterne vil blive yderligere uddybet pa de folgende sider.
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Videre arbejde med lgftestaenger

;...__.._s _l_j.uﬁ.m. kan age den _.ﬂ....:k..w.owo

Det videre arbejde med lgftestaengerne kan finde sted pa strategisk og operationelt

niveau

Strategisk niveau

Til at fremme den digitale omstilling af sektoren og den digitale interaktion med
myndighederne kan der arbejdes for at skabe et strategisk fundament for
udvikling af sektoren i et langsigtet perspektiv.

Forslag #1 og #2 indeholder forslag om, at myndighederne patager sig et
starre ansvar og fokus pd at facilitere innovation og RegTech-miljoet i sektoren.
I Sverige og Storbritannien har myndighederne stort fokus pa at fungere som
facilitatorer, og der kan vaere erhvervsmaessige og administrative gevinster at
hente ved at oge dette fokus. Det vil kraeve, at myndighederne tilfores nye
ressourcer, der kan varetage denne opgave, og at myndighederne opstiller
nodvendige skillelinjer mellem deres rolle som tilsynsmyndighed og facilitator.

Forslag #3 indeholder et forslag om, at myndighederne og sektoren indgér i et
mere systematisk og vedvarende samarbejde om at skabe digitaliseringsparat
lovgivning. For eksempel kan der etableres et samarbejdsforum mellem
virksomheder og myndigheder, hvor problemstillinger kan tages op, hvor
retningslinjer for den digitale strategi i lovgivningen kan dreftes, og hvor
lgsninger hurtigt kan droftes og igangseettes.

& Deloite 2018

Operationelt niveau

Forslag #4 indeholder forslag om, at der sikres tidssvarende rammer for
accessorisk virksomhed og brug af cloudtjenester. Konkret kan der med fordel
ses pa de henstillinger for cloudlesninger, som EBA publicerede i december
2017. Ved implementeringen af disse ber der ses pa, hvordan anbefalingerne
implementeres i andre EU-lande, for at sikre at den danske praksis ikke bliver
mere restriktiv end i nabolandene.

Forslag #5 indeholder forslag om, at myndighederne kan fokusere pd at
nedbringe sagsbehandlingstiden i forbindelse med afklaring af
reguleringsmasssige rammer for digitale losninger og forretningsmodeller. For
eksempel ved at der skal gives bindende svar efter et bestemt antal maneder,
nar finansielle virksomheder har konkrete henvendelser vedrorende brug af
digitale lesninger eller forretningsmodeller, eller ved at der etableres én indgang
til det offentlige for hurtig afkiaring af reguleringsmaessige rammer for nye
digitale lesninger og forretningsmodeller.

Forslag #6 indeholder forslag om at oprette et centralt (offentligt)
administreret digitalt samtykke- og kontaktregister. Her vil borgere kunne logge
ind og veelge, hvilke data forskellige finansielle og ikkefinansielle virksomheder
har adgang til, og om de m3a kontaktes digitalt. Borgerne (eller teleselskaberne)
kunne forpligtes til at opdatere kontaktoplysningerne ved skift af
mailadresse/telefonnummer, ligesom det nu gores ved adresseskift.

Forslag #7 indeholder forslag om, at der udarbejdes klare retningslinjer for
hierarkiet mellem modsatrettede krav fra GDPR og modstridende lovgivning.

Endelig indeholder Forslag #8 forslag om at sikre mere automatiseret
indberetning til de finansielle myndigheder og datagenbrug p3 tveers af
offentlige myndigheder. I den forbindelse ber det blandt andet belyses, hvordan
de finansielle virksomheder kan tilskyndes til at bruge FIONAs API'er til
automatisk dataindberetning. 36



Analyse af byrder ved finansiel regulering

Forslag

Forslag #1

Myndighederne patager sig et tydeligere ansvar for at facilitere
innovation i den finansielle sektor

Problemstilling

Ved overgangen til en digital ckonomi er der i hoj grad brug for en tast dialog og
kontakt mellem myndigheder og virksomheder for at sikre staerke innovative
virksomheder. De finansielle myndigheder arbejder allerede p3 at skabe den teette
dialog med branchen og facilitere innovative digitaliseringsprocesser. For eksempel har
Finanstilsynet etableret et FinTech-kontor, der skal understgtte FinTech- og RegTech-
virksomhederne. Finanstilsynet og Nationalbanken har ogs3 etableret den falles
indberetningsenhed FIONA.

Analysen indikerer, at de svenske og britiske myndigheder i hojere grad end de
danske myndigheder satser strategisk p3 at skabe de bedste reguleringsmasssige
rammer for digital innovation i den finansielle sektor og investerer betydelige
ressourcer i dette fra myndighedernes side. Dette kan bade skyldes et udtrykt behov
fra virksomhederne og en erkendelse fra myndighedernes side om, at det offentlige er
nodt til at spille en proaktiv rolle i udviklingen af markedet p3 nuvaerende tidspunkt.

Lesningsforslag

De danske myndigheder kan opstille en tydeligere og mere ambitigs strategi pa

omradet. Dette kan for eksempel konkretiseres ved, at:

- Det indskrives i myndighedernes formal, at de proaktivt skal facilitere innovation i
sektoren og tildeles det ngdvendige ressourcemasssige mandat hertil.

- Der etableres en enhed, der far et tydeligt mandat til og ansvar for at facilitere
innovation i den finansielle sektor, uanset om der er tale om innovation drevet af
startups eller eksisterende finansielle virksomheder.

Forde Ulemper

Forslag #2
Stimulere gget brug af RegTech i Danmark

Problemstilling

Danmark er bagud i forhold til brug af RegTech-lasninger, der har potentialet til at
hjzelpe virksomhederne med at begraense deres complianceomkostninger og derved
udbyde billigere produkter til forbrugerne uden at g3 p3 kompromis med den
finansielle stabilitet eller forbrugerbeskyttelsen. Som eksempel har FCA i
Storbritannien arbejdet systematisk med at opstille initiativer i forhold til oget
udbredelse af RegTech-losninger i den britiske finanssektor.

Lesningsforslag

De finansielle myndigheder kan opstille en strategi for udbredelse af RegTech-
losninger i den danske finansielle sektor og samtidig undersege mulighederne for oget
anvendelse af ny teknologi i tilsynsarbejdet, for eksempel i form af automatiseret
dataindberetning og analyticslesninger. Myndighederne kan vedvarende fokusere p3 at
afdaekke bedste praksis i andre europzeiske lande pd omradet.

Fordele Ulemper
B = :
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Hvilke loftestzenger kan age den finansielle

regulenings digitaliseringsparathed?
Forslag
Forslag #3 . Forslag #4
Systematisk og vedvarende fokus pa at @ge den finansielle Tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og cloud
regulerings digitaliseringsparathed
Problemstilling Problemstilling
De finansielle virksomheder oplever, at maengden af ny regulering og Digitaliseringsprocessen i den finansielle sektor lazgger et stort pres pad sektoren i
implementeringshastigheden er oget de senere 3r. Maangden og tempoet betyder, at forhold til at udbyde nye services, der udvider den traditionelle veerdikaade indenfor
det er vanskeligt for virksomhederne at udforme en sammenhzaengende digital strategi eksempelvis bank eller forsikring, og cloudteknologi er den teknologi, der (typisk)
for compliancearbejdet. muligger hurtig skalering af nye losninger og effektivisering af eksisterende
forretningsomrader.
Dette skal ogs3 henfores til, at myndighederne ikke tidligere har haft en
sammenhzaengende digital strategi for den finansielle lovgivning eller pd tvaers af Virksomhederne oplever, at den finansielle lovgivning og administrative praksis
lovgivningsomrader, som den nye regulering kan udformes og implementeres efter. begraenser deres muligheder for at drive accessorisk virksomhed og benytte sig af
Erhvervsministeriet har udarbejdet en ny digitaliseringsstrategi, der blev offentliggjort cloud, og at lovgivningen og den administrative praksis er mere restriktiv end i andre
30. januar 2018. Konsekvenserne af denne er ikke analyseret i denne analyse. lande. Dette understottes blandt andet af nabotjekanalysen, der viser, at requleringen
og den administrative praksis i forhold til outsourcing og benyttelse af cloud i isaer
L@sningsforslag Holland ligger mere op ad EU-retningslinjerne, der er mindre restriktive end reglerne i
Der kan etableres en 3ben og lobende dialog med sektoren om, hvordan reguleringen Danmark.
kan indrettes s3 teknologineutralt og digitaliseringsparat som muligt. Dette skal ikke L i 1
blot vaere i forhold til nuvasrende teknologier og tendenser, men ogs3 i forhold til gsningsforslag
teknologier og tendenser, der kan forventes at fa vaesentlig betydning indenfor fa3 ar Virksomhederne oplyser, at de to vaesentligste loftestaenger for gget digitalisering i
(for eksempel blockchain). P4 baggrund af denne o._.m_ou kan der lgbende m_umn___mm den finansielle sektor er at sikre tidssvarende rammer for accessorisk virksomhed og
prioriterede m3l og indsatser. For eksempel har Sverige i rapporten Myndighetens roll brug af cloudtjenester. Dette kan fordres ved, at reglerne p3 omradet =ndres, s§
kring innovationer opstillet et m3l om at skabe klare rammer om brug af cloud som en danske virksomheder ikke stilles ringere end ovrige europzeiske lande. Her kan der
strategisk forsteprioritet. Dette kan for eksempel konkretiseres ved, at der etableres et med fordel ses vm de henstillinger for cloudlgsninger, som EBA publicerede 20.
samarbejdsforum mellem virksomheder og myndigheder, hvor der er et december 2017.
handlingsorienteret og konkret samarbejde om at sikre digitaliseringsparat lovgivning.
Samarbejdsforummet bor vare beslutningsdygtigt og hurtigtarbejdende. Fordele Ulemper
Ulemper
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Forslag

Hvilke loftestmnger kan oge den finansielle

regulerings digitaliseringsparathed?

Forslag #5
Hurtigere afklaring af reguleringsmaessige rammer

Problemstilling

Innovationen i den finansielle sektor frembringer i disse ar en raskke nye
forretningsmodeller og services, der ikke tidligere er kendt eller forudsat | den
finansielle regulering. Time to market er ofte en afgerende parameter i forhold til, om
nye losninger og produkter bliver succesfulde.

En rzekke virksomheder har givet udtryk for, at de oplever lange sagsbehandlingstider
ved afklaring af de reguleringsmaessige rammer for deres virksomhed. Nogle gange
straekker godkendelsesprocesserne sig over mere end et ar, hvilket szenker
virksomhedernes time to market.

Lesningsforslag

Myndighederne kan fokusere pa at nedbringe sagsbehandlingstiden i forbindelse med
afklaring af reguleringsmaessige rammer for digitale losninger og forretningsmodeller.

Det kan for eksempel konkretiseres ¢mn_.“ at der: .

= Skal gives bindende svar efter tre maneder, nar finansielle virksomheder har
konkrete henvendelser vedrorende brug af digitale losninger eller
forretningsmodeller.

+ Etableres én indgang til det offentlige for hurtig afklaring af reguleringsmaessige
rammer for nye digitale lpsninger og forretningsmodeller i den finansielle sektor.
For inspiration kan der ses pa Sverige, hvor Finansinspektionen har lanceret et
innovationscenter, der er €n indgang til information om reguleringen af den
finansielle sektor.

- Opstilles klare mal for besvarelsen af virksomhedshenvendelser.

Ulemper

Forslag #6

Indhentning af samtykke til digital kommunikation og sikring af
opdaterede kontaktoplysninger

Problemstilling

Flere virksomheder har udtrykt, at det er omkostningsfuldt for dem at indsamle
samtykke til digital kommunikation og sikre opdaterede kontaktoplysninger. Dette er
iszer en udfordring for forsikringsselskaber, der kun er i sporadisk kontakt med deres
kunder.

Lasningsforslag

En af de interviewede virksomheder foreslog at oprette et centralt (offentligt)
administreret digitalt samtykke- og kontaktregister. Her vil borgere kunne logge ind og
veelge, hvilke data forskellige finansielle og ikkefinansielle virksomheder har adgang
til, og om de ma kontaktes digitalt. Borgerne (eller teleselskaberne) kunne forpligtes
til at opdatere kontaktoplysningerne ved skift af mailadresse/telefonnummer, ligesom
det nu gores ved adresseskift. Registret kan finansieres og drives af offentlige og
private akterer.

Ulemper
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Forslag

+_§.__, el agedn franse

Forslag #7
Samspillet mellem GDPR og anden regulering

Problemstilling

virksomhederne oplever, at der ofte opstar problemer i forhold til GDPR og anden

regulering. For eksempel er det et krav i MIiFID, at samtaler med kunder optages,

mens det i GDPR er et krav, at ungdvendige data pd kunderne ikke opbevares. Dette

kan give en konflikt i forhold til at vurdere, hvorn3r data m3 og skal opbevares. Her

nmmmmnﬁaqmmq branchen storre klarhed om, hvordan disse modsatrettede hensyn skal
danateres.

Lesningsforslag

Der udarbejdes klare retningslinjer for hierarkiet mellem modsatrettede krav fra GDPR
og modstridende lovgivning.

Fordele Ulemper

Forslag #8

Bedre muligheder for sammenhazngende digital indberetning og
genbrug af data pa tveers af myndigheder

Problemstilling

Analysen har vist, at der i andre lande (blandt andet @strig) er fokus p3 at skabe en
hoj grad af automatisering af indberetninger og genbrug af data pa tvaers af
myndigheder. I Danmark har Finanstilsynet og Nationalbanken ligeledes etableret et
faelles indberetningssystem (FIONA). FIONA er en fzelles indberetningslosning for
finansielle virksomheder til det offentlige, der er designet til at understotte
virksomhedernes automatiserede dataindberetning.

Dialogen med virksomhederne har dog vist, at de fleste virksomheder uploader filer i
FIONAs webinterface, ofte efter forudg3ende manuel databehandling. Kun en mindre
del benytter API'erne i FIONA til at automatisere indberetningerne.

Lasningsforslag

Der ber saettes fokus pa at undersege, hvordan man kan tilskynde virksomhederne til i
hojere grad at automatisere indberetningerne og benytte FIONAs funktionalitet til at
sikre automatiseret dataindberetning direkte fra virksomhedernes systemer.

Fordele Ulemper
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F&P 2

1 Problemstillinger i relation til outsourcingbekendtggrelsen
og ved brug af cloud-tjenester og i forbindelse med

Solvens 11

Reguleringens formal og
indhold

N&r en finansiel virksomhed overlader Igsningen af vaesentlige
aktiviteter, som er underlagt Finanstilsynets tilsyn, til en anden
leverandgr, falder det automatisk ind under betegnelsen “outsourcing”
(jf. FIL § 5, stk. 1, nr. 27). Outsourcing er tilladt under en raekke
nermere fastsatte betingelser om bl.a. interne procedurer og
rapportering samt krav til kontrakternes indhold. De narmere regler er
fastsat af Finanstilsynet i outsourcing bekendtggrelsen. Herudover
indeholder Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35
(Solvens II-forordningen) regler om outsourcing, som finder direkte
anvendelse for gruppe 1-forikringsselskaber.

Hovedformalet med reglerne om outsourcing er at understgtte den
finansielle stabilitet og tilliden til de finansielle virksomheder og
markeder - ogsa nar de finansielle virksomheder anvender
leverandgrer, herunder pd IT-omradet.

Outsourcingsbekendtggrelsen svel som Solvens II-forordningen
indeholder sdledes regler, som skal sikre, at den outsourcede aktivitet
udfgres tilfredsstillende, selvom aktiviteten er outsourcet. Det skal
fremhaeves, at den finansielle virksomhed fortsat har ansvaret for og
risikoen forbundent med aktiviteten, da denne ikke kan outsources.

For stadig flere finansielle virksomheder er det relevant at anvende
cloud-baserede tjenester som en del af de finansielle ydelser, hvorfor
den naermere forstdelse af outsourcing-reglerne i relation til cloud-
leverandgrer er vaesentlig.

Finanstilsynet har den 29. marts 2017 offentliggjort en beskrivelse pd
sin hjemmeside om “Anvendelse af Cloud-tjenester som led i IT-
outsourcing”. Form&let med beskrivelsen er at hjaelpe de finansielle
virksomheder til at forstd og overholde reglerne om outsourcing ved at
tydeliggere, hvad man skal vaere opmaerksom pad som finansiel
virksomhed, og hvordan man sikrer tilstraekkelig kontrol og opfglgning
med leverandgren.

N&r virksomheder vaelger at outsource udfgrelsen af IT-opgaver, vil
PPN o .
risici og ansvar for de outsourcede opgaver som navnt fortsat pahvile

virksomhederne selv.

Et centralt tema omkring outsourcing er forstaelsen af
"vaesentlighedsbegrebet”. Finanstilsynet har i sin beskrivelse om
anvendelse af Cloud-tjenester som led i IT-outsourcing bl.a. uddybet
forstaelsen af “vaesentlighedsbegrebet”. Det fremgar heraf, at det ma
bero p& en konkret vurdering af den enkelte aktivitet, som
virksomheden gnsker at outsource, om aktiviteten - med et generelt
afszet i en risikobaseret tilgang - ma anses for vaesentlig. Tilsynet
kommer med en raekke elementer, som kan indgd i
vaesentlighedsvurderingen. Det fremgar heriblandt, at hvis den
outsourcede aktivitet understgtter eller kontrollerer en aktivitet, der er
underlagt tilsynsmaessig regulering, ma denne som udgangspunkt anses
for vaerende af vaesentlig karakter. Det fremg&r endvidere, at en
aktivitet godt kan veaere ikke-vaesentlig ud fra et forretningsmaessigt
perspektiv, men vasentlig ud fra et IT-sikkerhedsmaessigt perspektiv,
fx fordi der gives adgang til fortrolige data. Vaesentlighedsvurderingen
skal derfor ogsa ses i forhold til virksomhedens godkendte IT-
sikkerhedspolitik.
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Vaesentlighedsbegrebet sikrer, at reguleringen af outsourcede aktiviteter
finder anvendelse pd vaesentlige aktiviteter og ikke alle aktiviteter, som
varetages af en leverandgr.

Solvens II-forordningen anvender begrebet “kritisk eller vigtig” i stedet
for “vaesentlighed”. Uanset dette vurderes begreberne "kritisk/vigtig” af
Finanstilsynet som varende udtryk for et vaesentlighedskrav svarende
til det, der i dag gaelder for finansielle virksomheders outsourcing af
aktivitetsomrader underlagt Finanstilsynets tilsyn. Ovenstdende
vurdering forventes derfor at vaere den samme for gruppe 1-
forsikringsselskaber.

Et andet centralt tema er kravene til indsigt i leverandgrens og dennes
eventuelle underleverandgrers forretning, og hvordan det skal sikres, at
der fgres tilsyn i alle led. Kontrol, opfglgning og rapportering om
udfgrelsen af den outsourcede aktivitet er et centralt princip i styringen
af aktiviteten. Outsourcingvirksomheden skal selv Igbende folge op pa
udfgrelsen af den outsourcerede aktivitet og de tilhgrende
sikringsforanstaltninger. Ved videreoutsourcing skal virksomheden sikre
sig, at underleverandgren er plagt samme krav som leverandgren, og
at leverandgren kontrollerer, at kravene bliver overholdt af
underleverandgren.

Kravene skal sikre, at virksomhedens risikoprofil svarer til den af
virksomhedens bestyrelse vedtagne risikoprofil, samt at virksomheden
kontrollerer, at den i realitet forholder sig sdledes. Grundlaeggende kan
man sige, at en virksomhed skal fgre kontrol, fglge op og rapportere
uanset om virksomheden selv udfgrer aktiviteten, eller om denne er
outsourcet til en leverandgr.

Finanstilsynet skal kunne fgre tilsyn med den outsourcede aktivitet. Den
finansielle virksomhed selv og dennes revisorer skal kunne gennemfgre
revision, kontrol og opfglgning pa den outsourcede aktivitet i henhold til
geeldende krav i bekendtggrelsen og Solvens II-forordningen. Det vil
sige, at bade Finanstilsynet, outsourcingvirksomheden eller dennes
revisorer skal have adgang til de ngdvendige oplysninger for at kunne
varetage deres respektive opgaver. Reglen sikrer, at virksomheden,
dennes revisorer og Finanstilsynet kan udfgre den egenkontrol, revision
og tilsyn med aktiviteten, som lovgivningen i gvrigt fastsaetter.

Dansk regulering

Bekendtggrelse nr. 1304 af 25. november 2010 om outsourcing af
vaesentlige aktivitetsomrader (outsourcingbekendtggrelsen) indeholder
reglerne p8 omrddet. Bekendtggrelsen er udstedt med hjemmel i FIL §
72 a. Finanstilsynet har endvidere udstedt en vejledning til
bekendtggrelsen i 2010.

Bekendtggrelse nr.1737 af 19. december 2017 om andring af
outsourcingbekendtggrelsen implementerer Solvens II-direktivet for
gruppe 1-forsikringsselskaber og tilpasser outsourcingbekendtggrelsens
krav til Solvens II-forordningens regler for outsourcing for disse
selskaber.

EU-regulering

Den nuvaerende danske outsourcingbekendtggrelse er baseret pa "CEBS
guidelines on Outsourcing”, 14. december 2006. Cloud-services er ikke
behandlet saerskilt i CEBS guidelines. EBA har den 20. december 2017
offentliggjort henstillinger om cloud, og de traeder i kraft i juni 2018.
Der forventes udstedt en andringsbekendtggrelse til
outsourcingbekendtggrelsen i relation til cloud.

For gruppe 1-forsikringsselskaber findes EU-reglerne i Solvens II-
direktivet art. 13 (28) og 49. Herudover indeholder Solvens II-
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forordningens art. 274 regler om outsourcing, herunder hvad en
outsourcingkontrakt skal indeholde.

Cloud-services er ikke saerskilt behandlet i hverken Solvens II-direktivet
eller -forordningen.

Pavirkede
virksomhedstyper

)
20

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

Det er Finanstilsynet, som fortolker de gaeldende CEBS guidelines fra
2006 i sine administrative regler og praksis. Det samme ggr
myndighederne i de gvrige EU/E@S-lande. Andre europzaeiske lande kan
dog have implementeret CEBS’ retningslinjer forskelligt i reguleringen, i
tilsynspraksis osv.

Forsikrings- og pensionsselskaber er ikke direkte omfattet af CEBS’
retningslinjer, men retningslinjerne er udmgntet i bekendtggrelsen om
outsourcing, som disse selskaber til en vis udstraekning ogsa er omfattet
af. Gruppe 2-forsikringsselskaberne vil fortsat vaere omfattet af
outsourcingbekendtggrelsen, mens gruppe 1-forsikringsselskaber
fremadrettet kun vil vaere omfattet af enkelte bestemmelser i
outsourcingbekendtggrelsen p8 grund af Solvens II reglerne, jf.
nedenfor under pkt. 2.

I Solvens II-direktivet er outsourcing defineret som, at tjenesteyderen
enten direkte eller gennem videreoutsourcing udfgrer en proces, en
tjeneste eller aktivitet, som forsikringsselskabet ellers selv ville have
udfgrt. Endvidere fremg&r det, at selskaberne forbliver fuldt ud
ansvarlige for opfyldelsen af de forpligtelser (som fglge af direktivet)
ved outsourcing. Ved outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle
funktioner eller aktiviteter ma der ikke ske uretmaessig forggelse af
operationelle risici, mv. Endelig skal selskaberne i god tid underrette
tilsynsmyndighederne om en forestdende outsourcing af kritiske eller
vigtige funktioner eller aktiviteter, ligesom tilsynsmyndighederne skal
have adgang til alle relevante data og til at udfgre kontrol pd stedet hos
leverandgr/underleverandgr.

Solvens II-forordningen fastsaetter naermere krav til
forsikringsselskabernes outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle
funktioner eller aktiviteter. Hverken Solvens II-direktivet eller -
forordningen forholder sig specifikt til outsourcing af IT/cloud-services.

I CEBS guidelines fra 2006 er der heller ikke taget specifikt stilling til
cloud-tjenester. Guidelines indeholder bl.a. en understregning af, at
ledelsens ansvar ikke outsources med ydelsens outsourcing. Ved
outsourcing af “material activities” skal man vaere szerligt forsigtig, og
tilsynsmyndighederne skal informeres. "Material activities” er ikke
naermere defineret, men det fremgar, at tilsynsmyndighederne kan
fastsaette specifikke krav under hensyn til bl.a. karakteren af
aktiviteten. Det fremgar endvidere, at der ikke bgr vaere restriktioner
for outsourcing af ikke-vaesentlige aktiviteter. CEBS angiver, at
tilsynsmyndighederne skal have adgang til alle relevante data samt til
kontrol pd stedet hos leverandgren (hvis del af national ret). Kravene
for leverandgren geelder ogsa for underleverandgrer.
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Erfaringer fra Tyskland

Tyskland har national regulering p& omradet. Her gaelder det, at
outsourcing-virksomheden skal have adgang til data pa alle
tidspunkter og have krav pa audit.

Regler for brug af cloud-tjenester for pengeinstitutter er eksplicit
defineret i BAIT i kapitlet om outsourcing (Bankaufsichtliche
Anforderungen an die IT (Regulatory Requirements for IT-
Systems)). Desuden reguleres outsourcing-omradet i BaFin MaRisk
(BaFins Mindestanforderungen an das Risikomanagement (Minimum
Requirements for Risk Management)). Reglerne for
forsikringsselskaber er nedskrevet i VAIT, men er pa nuvaerende
tidspunkt ved at blive opdateret. Det forventes, at de fremtidige
regler vil svare til dem i BAIT.

I praksis er der identificeret en raekke usikkerheder i forbindelse
med anvendelse af reglerne hos de forskellige cloud-tjeneste-
udbydere. Givet udbydernes staerke position i markedet, forholder
disse sig kun delvist til de krav, der stilles til deres tjeneste. Den
tyske tilsynsmyndighed planlaegger derfor at udgive en
orienteringsguide, der adresserer nggleudfordringerne i markedet.
To vigtige udfordringer der vil blive fremhaevet fra tilsynets side, er:

a) Det ultimative ansvar for den outsourcede tjeneste tilhgrer
den finansielle virksomhed.

b) Et essentielt element i at leve op til dette ansvar er, at der
er ubegraenset mulighed for auditrettigheder hos cloud-
tjeneste-udbyderen, herunder ogsd i forbindelse med tilsyn.

I forhold til den praktiske implementering af disse auditkrav tilbyder
de kommende retningslinjer fra EBA en raekke muligheder. En
mulighed er en sdkaldt 'pooled audit’, der for nylig har veeret
gennemfgrt i Tyskland af et konsortium af institutter hos en cloud-
leverandgr.

I forhold til brug af underleverandgrer i forbindelse med outsourcing
af cloud-tjenester pdgar der pa nuvaerende tidspunkt en diskussion i
Tyskland om, hvorvidt vetorettigheder bgr veere obligatoriske for
outsourcing-kontrakter i de tilfaelde, hvor den insourcende
virksomhed veelger at videreoutsource tjenesten. Umiddelbart er den
tyske tilsynsmyndigheds vurdering, at virksomheder skal vide, hvor
og med hvem data er opbevaret pa alle tidspunkter. Den
outsourcende virksomhed skal dermed have adgang til data pa alle
tidspunkter samt krav til audit.
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Erfaringer fra
Nederlandene

Erfaringer fra Sverige

Nederlandene har national regulering vedrgrende outsourcing-
tjenester. Reglerne fremgar af Wet op het financieel toezicht, section
3:18 (Act on Financial Supervision?).

Reglerne omfatter alle finansielle virksomheder, herunder bade
banker, forsikrings- og pensionsselskaber. Forskellen pa regulering
af forsikringsselskaber og banker er minimal og udspringer af de
striksere krav i Solvens II. Forskellen bliver mindre som fglge af de
nye EBA-guidelines for brug af cloud-tjenester.

Der er ingen specifik lovgivning relateret til cloud-tjenester i
Nederlandene, men tilsynsmyndigheden har i 2011 udgivet
guidelines for brug af cloud-tjenester og reviderer disse baseret pd
EBAs henstillinger.

I praksis skal alle cloud-aktiviteter registreres. Der er ingen formel
godkendelsesproces, men i praksis opleves tilsynsmyndighedens
praktiske handtering af processen som formel.

Nederlandene fglger EBA-guidelines i forhold til krav til den
indsourcende virksomhed. Her gzelder det, at det fgrste
kontaktpunkt ses som ansvarlig for den resterende
outsourcingproces. Herudover holder tilsynsmyndigheden i
outsourcingprocessen taet kontakt med de store leverandgrer af
cloudplatforme, fx Amazon, Google, Salesforce eller Microsoft.

I forhold til audit stiller myndighederne krav til, at den finansielle
institution har et klart billede af de kontroller, der udfgres for deres
outsourcede aktiviteter. Myndighederne ser det muligt, at audit kan
udfgres pd forskellig mader.

Begrebet “material activities” fra CEBS guidelines fra 2006 har
lignende definition i den nationale regulering. P& dette punkt
afventes der mere vejledning baseret pd EBAs eftersyn af CEBS
guidelines.

Microsoft 360 anses som vaerende en "material activity”.

Hvorvidt testsystemer anses som veerende “material activities”
afhaenger af den data, der anvendes. Da skridtet fra test til endeligt
system anses som smat, er der ofte engagement fra myndighedens
side allerede i testfasen.

Systemer med kundedata er ikke per definition set som “material
activities”, men anses som en steaerk indikator for kritikalitet sammen
med den gkonomiske veerdi af data.

Myndighederne arbejder ikke med godkendelse af leverandgrer, men
med godkendte standardkontraktklausuler med udvalgte
leverandgrer.

I Sverige er der national regulering vedrgrende outsourcing,
herunder for banker i FFFS 2014:5 Finansinspektionens féreskrifter
och allménna r&d om informationssékerhet, it-verksamhet och
inséttningssystem (Finansinspektionen’s Regulations and General
Guidelines regarding governance, risk management and control at
credit institutions). For forsikringsselskaber henvises til EU
regulering art 258:2, 260.1, 274.

Reguleringen er sektor-opdelt. Banker anvender reglerne fra MIFID.
Der er ingen national regulering specifikt relateret til cloud-tjenester.
Outsourcing af cloud-tjenester behandles sdledes pd samme made
som andre outsourcingaktiviteter i den nationale regulering.

Der er krav til, at den outsourcende virksomhed altid skal have
adgang til fysisk audit hos den indsourcende virksomhed.

Den svenske lovgivning anvender ikke materialitets-begrebet. I
stedet anvendes i praksis en risikobaseret case-by-case tilgang.
Der er ingen specifikke cloud-tjenesteudbydere, der er
forhdndsgodkendt i Sverige.

1 Engelsk oversaettelse: http://www.toezicht.dnb.nl/en/binaries/51-217291.pdf
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=lav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e  Konkurrence-/innovationshaemmende

Oplevede komplikationer Virksomhederne oplever at kravene i forhold til vetoret af videre

for virksomheder outsourcing og fysisk adganag til faciliteter i forbindelse med audit er
urealiserbare, da de nuvarende udbydere af cloud Igsninger ikke i hgj
grad er afhangige af danske kunder og derfor er modvillige i forhold til
at andre deres standardbetingelser.

En reekke virksomheder udtaler at sikkerheden pa de ledende
cloudligsninger er betydeligt hgjere end, hvad de selv kan opn& med
deres bestaende set-up pa nuvaerende tidspunkt.

Stgrstedelen af virksomhederne fortzeller, at der er usikkerhed om,
hvad der klassificeres som “vaesentligt”, hvorfor det er sveert at
vurdere, hvilke regler der er gaeldende.

Byrden begraenser udviklingen af nye produkter, svaekker
datasikkerheden og dermed forbrugersikkerheden og driver
omkostninger da virksomhederne ikke kan vaelge den billigste
(cloudbaserede) lgsning.

10
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

EBA har 20. december 2017 offentligtgjort nye henstillinger for brug
af cloudlgsninger. Ved implementeringen af disse bgr der skeles til,
hvordan henstillingerne implementeres i andre EU-lande for at sikre,
at den danske praksis ikke bliver mere restriktiv end i vores
nabolande.

Herunder bgr ligeledes undersgges muligheder for en
certificeringsordning, hvor FT “praegodkender” og kontrollerer
udvalgte udbydere af cloud-services, som fx de hollandske
myndigheder har gjort med Amazon Web Services (inkl.
applikationer og services udbudt af tredjepart bygget pa AWS).

Der kan med fordel kigges pd muligheden for at ggre gget brug af
"pooled audit”. FT har oplyst, at der ikke i de danske regler er
begraensninger i forhold til gennemfgrsel af pooled audits.

Udvidelse af vaesentlighedsbegrebet s& omfanget, og ikke kun typen
af ydelse, indgdr i bedemmelsen af hvorvidt der er tale om vaesentlig
outsourcing.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

Fordele ved identificerede lgftestaenger

En certificeringsordning hvor FT praegodkender udvalgte udbydere af
cloud-services, kan forventes at sikre, at virksomheder der anvender
cloud-services, kan fa adgang til den ngdvendige information hos
leverandgren.

Tilsvarende kan gget brug af pool audit forventes at medfgre en
betydelig besparelse for de bergrte virksomheder, isaer mindre
aktgrer. Det skal bemaerkes, at der i dag ingen begraensninger i
reguleringen er om at anvende pooled audits, agenter mv., safremt
den pdgzeldende finansielle virksomhed vurderer, at dette er
tilstreekkeligt for at f& en overbevisning om et givent forhold.

En certificeringsordning kan indebzere en forhandling af en
standardsbestemmelse mellem FT og udvalgte, praegodkendte cloud-
leverandgrer, der muligggr en tilstreekkelig kontrol med
leverandgren.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

11
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12

Indfgrelsen af pree-godkendte udbydere af cloud-services risikerer at
begraense konkurrencen og skabe nzer-monopol tilstande

Indfgrelse af pree-godkendte udbydere af cloud-services vil ogs3
overfgre ansvaret for at undersgge udbydere af cloud-services og
deres sikkerhed fra virksomhederne over til FT, hvilket kan skabe
udfordringer i forhold til tilsynsrollen.

Indfgrelse af prae-godkendte udbydere forventes ikke at pdvirke den
finansielle stabilitet eller forbrugerbeskyttelsen vaesentligt, s& lseenge
de ovenstdende bekymringer varetages.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Den Europaiske Banktilsynsmyndighed (EBA) har 20. december
2017 offentliggjort henstillinger om cloud-lgsninger. Henstillingerne
forsgger at harmonisere reglerne for brug af cloud p8 tvaers af
Europa og at hjaelpe de outsourcende virksomheder i deres
forhandlinger med cloudleverandgrer, ved bl.a. at kraeve fysisk
adgang til faciliteter i forbindelse med audit. Ved udbredelsen af
dette krav til alle finansielle virksomheder i Europa, forventes det at
gore det nemmere for danske virksomheder at fa cloud leverandgrer
til at godkende adgang.

Henstillingerne omfatter ikke forsikringsomradet. Der foreligger ikke
henstillinger eller retningslinjer om brug af cloud-lgsninger fra den
Europaeiske Forsikringstilsynsmyndighed (EIOPA).

Uafhaengigt af en eventuelt sendring af reglerne, bgr det praeciseres
hvad der udggr vaesentlige aktiviteter, da virksomhederne p3
nuvaerende tidspunkt har udfordringer med at vurdere, hvilke regler
der er gaeldende.
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Copenhagen

Fintech 2

2 Vurdering af IT-systemer og -services som outsourcing

Reguleringens formal og Finansielle virksomheder kan kgbe varer og tjenesteydelser, herunder

indhold pa IT-omradet ligesom andre virksomheder. Hvis der imidlertid er tale
om kgb af ydelser, hvorved den finansielle virksomhed overlader
Igsningen af vaesentlige aktiviteter, som er underlagt Finanstilsynets
tilsyn, til en anden leverandgr, falder det ind under betegnelsen

"outsourcing” (jf. FIL § 5, stk. 1, nr. 27).

Outsourcing er tilladt under en raekke narmere fastsatte betingelser om
bl.a. interne procedurer, bestyrelsesgodkendelser og rapportering samt
krav til kontrakternes indhold. De naermere regler er fastsat af
Finanstilsynet i outsourcingbekendtggrelsen.

Hovedformalet med reglerne om outsourcing er at understgtte den
finansielle stabilitet og tilliden til de finansielle virksomheder og
markeder - 0gsa nar de finansielle virksomheder anvender
leverandgrer, herunder pd IT-omradet.

Mere konkret er formalet med reglerne at sikre, at den outsourcede
aktivitet udfgres tilfredsstillende, selvom aktiviteten er outsourcet. Den
finansielle virksomhed har fortsat ansvaret for og risikoen forbundent
med aktiviteten.

Fortolkningen af, hvorndr kb af et IT-system eller en IT-serviceydelse
er ensbetydende med, at den finansielle virksomhed overlader Igsningen
af vaesentlige aktiviteter, som er underlagt Finanstilsynets tilsyn, til en
anden leverandgr, ligger hos Finanstilsynet.

Dansk regulering Outsourcingbekendtggrelsen fra 2010 indeholder reglerne p8 omradet.
Bekendtggrelsen er udstedt med hjemmel i FIL § 72 a. Finanstilsynet
har endvidere udstedt en vejledning til bekendtggrelsen i 2010. Solvens
IT direktivet blev bl.a. implementeret i bekendtggrelse 1737 af 19.

december 2017, som tilpassede bekendtggrelsen til forordningen.

EU-regulering Den nuvaerende danske outsourcingbekendtggrelse er baseret pd “CEBS
guidelines on Outsourcing”, 14. december 2006.

For forsikringsselskaber findes EU-reglerne i Solvens II-direktivet art. 13
(28) og 49. Herudover indeholder Solvens II-forordningens art. 274
regler om outsourcing, herunder hvad en outsourcingkontrakt skal

indeholde.
Pavirkede X Pengeinstitutter
virksomhedstyper x Realkreditinstitutter
x Investeringsforvaltningsselskaber
a x Fondsmaeglerselskaber
) x Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af eventuel Det er Finanstilsynet, som fortolker de gaeldende CEBS guidelines fra

overimplementering 2006 i sine administrative regler og fortolkninger. Det samme ggr
myndighederne i de gvrige EU/E@S-lande. Andre europaeiske lande kan
dog have implementeret CEBS’ retningslinjer forskelligt i reguleringen, i
tilsynspraksis osv.

Forsikrings- og pensionsselskaber er ikke direkte omfattet af CEBS’
retningslinjer, men retningslinjerne er udmgntet i bekendtggrelsen om
outsourcing, som disse selskaber ogsa til en vis udstraekning er omfattet
af. Gruppe 2-forsikringsselskaber vil fortsat veere omfattet af
outsourcingbekendtggrelsen, mens gruppe 1-forsikringsselskaber
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fremadrettet kun vil vaere omfattet af enkelte bestemmelser i
outsourcingbekendtggrelsen p8 grund af outsourcingreglerne i Solvens
II-forordningen, der er direkte gaeldende for gruppe 1-
forsikringsselskaberne.

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrde

Antal observationer

N=4

Byrdens type e Konkurrence-/innovationshaammende

Oplevede komplikationer Problemstillingen vedrgrer Finanstilsynets praksis i forhold til fortolkning
for virksomheder om, hvorvidt et indkgbt IT system skal betragtes som en service eller
som outsourcing. Der stilles vaesentligt hgjere administrative krav og

byrder ved outsourcing end ved indkgb af services.

Flere af de interviewede virksomheder og brancheforeningerne giver
udtryk for, at Finanstilsynet har en meget restriktiv tolkning af IT-
systemer og - services som outsourcing.

Problemstillingen knytter sig til den stigende anvendelse af Software as
a Service (SaaS), hvor levering af software, service og tjenesteydelser
sker via "skyen”, fx i form af ERP, HR, Office eller CRM systemer.

Hovedbelastningen her knytter sig sdledes til de krav som er beskrevet
under byrdeemnet “Problemstillinger i relation til
outsourcingbekendtggrelsen ved brug af cloud”.

3. Lgftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftestzenger til ¢ Se afsnit om problemstillinger i relation til
afhjeelpning af byrden outsourcingbekendtggrelsen og ved brug af cloud-tjenester og

Solvens II.
E——"

14
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3 Et-ars-regel for operationel leasing

Reguleringens formal og Lov om finansiel virksomhed indeholder regler om hvilken type af

indhold

virksomhed, det er tilladt for pengeinstitutter at udgve. Hoved-
virkosomheden bestar helt overordnet i at modtage indl&n samt at yde
udlan.

De tilladte former for virksomhed er naevnt i lovens bilag 1 samt §§24-
26. Det fglger af § 7, stk. 1, at pengeinstitutter kun m& udgve
virksomhed som naevnt i bilag 1 til loven samt virksomhed efter §§ 24-
26. Pr. 1. januar 2018 vil pengeinstitutter desuden kunne udgve
veerdipapirhandelsaktiviteter uden saerskilt tilladelse.

Det fremgdr af bilag 1 til lov om finansiel virksomhed, at
pengeinstitutter som udgangspunkt kun ma udgve finansiel leasing.
Pengeinstitutter kan drive operationel leasing som accessorisk
virksomhed til pengeinstitutvirksomheden efter § 24 i lov om finansiel
virksomhed.

Hensynene bag det begreensede virksomhedsomrade for
pengeinstitutter er siden 1987 frem til i dag blevet behandlet i flere
beteenkninger vedrgrende udviklingen i den finansielle sektor.

Formalet med at afgraense pengeinstitutternes lovlige virksomhed er
overordnet hensynet til indskyderne og den finansielle stabilitet.

Et hensyn er, at idet pengeinstitutter har faet en seerlig ret til at
modtage indlan fra offentligheden, ma pengeinstitutter ikke patage sig
ungdige risici, der kan bringe disse indlan i fare. Pengeinstitutter har
fdet en eneret til et seerligt virksomhedsomréde, og ma derfor for ikke
at pdtage sig ungdige risici afholde sig fra andre virksomheders
erhvervsomrade. Det er et gnske, at der skal vaere en vis distance
mellem de kapitalforsynende og kapitalforbrugende virksomheder.

Driften af anden erhvervsvirksomhed kan vaere risikabel pa flere mader.
Bade i forhold til at instituttet patager sig risici, som er meget
forskellige fra de virksomhedsomrader, som instituttet normalt er
bekendt med, og det derved er vanskeligere for instituttet at fa et
overblik over de risici, som indl&nernes midler er udsat for. Herudover
kan et pengeinstitut vaere mere tilbgjeligt til at forgge risici eller ikke at
afvikle virksomheden i tide, hvis pengeinstituttet selv driver anden
erhvervsvirksomhed, som bliver ngdlidende.

Nogle pengeinstitutter og deres datterselskaber tilbyder operationel
leasing som accessorisk virksomhed. Ved operationel leasing har
leasingselskabet ejendomsretten til leasingobjektet, mens leasingtager
far brugsret. Leasingtager far aldrig ejendomsret til det leasede.

Finanstilsynet har gennem sin fortolkning af regelgrundlaget vurderet,
hvorndr operationel leasing kan udgves af pengeinstitutter som
accessorisk virksomhed. Danske pengeinstitutter eller
pengeinstitutejede leasingselskaber kan i dag ikke udgve operationel
leasing pd kortere Igbetid end 1 &r. Hvis aftalerne Igber kortere tid end
1 &r, anser Finanstilsynet det for udlejning, hvilket ikke er lovlig
pengeinstitutvirksomhed (jf. Finanstilsynets afggrelse af 2. juni 2004).

Baggrunden for Finanstilsynets afggrelse er, at jo kortere Igbetiden p3
aftalen er, s vil risikoen for pengeinstituttet vandre fra kreditrisiko over
mod en hgjere andel af risiko forbundet med leasingaktivets restveaerdi.
Herved bevaeger omradet sig i retning mod almindelig
udlejningsvirksomhed, og dermed leengere vaek fra den virksomhed,
som operationel leasing er accessorisk til, nemlig finansiel leasing.
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Pengeinstituttet kan dermed patage sig risici, som ikke ligger inden for
normal pengeinstitutvirksomhed, med risici for tab som fglge heraf

Ikke-bankejede leasingselskaber har ikke samme begraensning, da de
ikke har samme hensyn til indskydere og den finansielle stabilitet.
Leasingselskaber ejet af udenlandske banker er underlagt hjemlandets
regler i forhold til tilladt virksomhed.

Dansk regulering

FIL § 7, der henviser til bilag 1, samt §§ 24-26, omhandler tilladt
virksomhed for pengeinstitutter.

EU-regulering

Ingen direkte EU-regulering af spgrgsmalet om 1 8rs-greensen. CRD IV
naevner alene finansiel leasing, mens CRR indeholder nogle
bestemmelser om opggrelse af restvaerdi mv.

Pavirkede
virksomhedstyper

Ep
)

x Leasingselskaber ejet af pengeinstitutter

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

@®

16

1-8rsafgraensningen stammer ikke fra EU-reguleringen, men er efter
Finanstilsynets fortolkning ét af de elementer, som afger, om en
aktivitet er tilladt operationel leasing (accessorisk virksomhed) eller
udlejning.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=lav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden
Antal observationer

Byrdens type e  Konkurrence-/innovationshaemmende

Oplevede komplikationer De gennemfgrte interviews bekraefter hypotesen om, at danske
for virksomheder bankejede leasingselskaber anser reglen som en vaesentlig byrde, idet
korttidsleasing i stigende grad efterspgrges af kunderne, men ikke kan

tilbydes p& grund af reglen.

Reglen opleves af sektoren som konkurrenceforvridende, da ikke-
bankejede leasingselskaber og leasingselskaber ejet af udenlandske
banker ikke er underlagt samme begraensning. Det skal hertil
bemaerkes, at bankejede leasingselskaber kan anvende indl&n som
finansiering, hvilket ikke-bankejede leasingselskaber ikke kan, og at
ikke-bankejede leasingselskaber far finansiering pd et ofte dyrere
finansieringsmarked.

Det er oplevelsen, at reglen ikke er tilpasset den reelle risiko, som
leasingvirksomheden afspejler i forhold til forbrugerbeskyttelse og
finansiel stabilitet.

3. Loftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftesteenger til o  Afskaffe reglen eller nedssette minimumslgbetiden for

afhjeelpning af byrden leasingaftalerne fra de nuvaerende 12 maneder.
g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
samfundshensyn af
I¢ftesutaenger N e En afskaffelse af reglen kan i nogen grad forventes at gge

konkurrencen pa markedet pa korttidsleasing. Der kan dog vaere

bekymringer for at en sddan aendring vil skabe ulige konkurrence, da

bankerne vil kunne udnytte deres kapital, infrastruktur og
kundekontakt til at saelge yderligere ydelser. En sadan ulige
konkurrence vil dog baseres pa at leasingpriserne falder, hvilket
(isoleret set) vil vaere en fordel for forbrugerne.

e En afskaffelse af reglen kan medvirke til en gget ligestilling af
bankejede leasingselskaber og leasingselskaber ejet af udenlandske
banker. Det bemaerkes, at der ikke i denne undersggelse er kortlagt
hvilke regler leasingsselskaber ejet af udenlandske banker opererer
under.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger
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En afskaffelse af reglen vurderes at have en vis negativ effekt pa den
finansielle stabilitet, da bankerne vil kunne patage sig en gget risiko,
de ikke kan pa nuvaerende tidspunkt. Denne risiko vil have en anden
karakter , da den er forbundet med leasingaktivers restvaerdi, end de
kreditrisici som banker saedvanligvis varetager.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Der er blevet naevnt at der kan veere en bekymring for, at hvis
bankerne far mulighed for at padrage sig ggede risici, sa vil deres
finansieringsomkostninger stige. Dette kan sa lede til at almindelige
I8ntagere i banken skal betale en hgjere rente. Et modsatrettet
argument kan vaere at hvis der er virksom konkurrence pa
bankmarkedet, s3 vil det ikke vaere muligt for bankerne at gge
priserne pd bankmarkedet for at daekke risikopraemien fra
leasingmarkedet. Tvaertimod vil de ekstra finansieringsomkostninger
skulle daekkes af leasingmarkedet. Bekymringen er altsd baseret pd
at bankerne har nok markedsstyrke til at haeve priserne. Det m3
antages, at hvis dette var tilfeldet, s3 ville de ogsd ggre det selvom
de ikke havde leasingaktiviteter for at maksimere deres profit.

Det er ikke pd nuvaerende tidspunkt undersggt i hvilken grad
leasingselskaber ejet af udenlandske banker m& foretage operationel
leasing med kontrakter pa kortere Igbetid end 12 maneder, da det vil
afhange af selskabets hjemlands regler.
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F&P 1/
FMF 1

4 Indskraenkede muligheder for accessorisk virksomhed

Reguleringens formal Pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber kan udover
og indhold deres hovedvirksomhed, som de har tilladelse til, drive "accessorisk
virksomhed”, dvs. virksomhed der er forbundet med eller ligger i naturlig

forlaengelse af deres hovedvirksomhed (FIL § 24).

Reguleringen for pengeinstitutters og forsikringsselskabers lovlige
virksomhedsomrade har siden indfgrslen af den fgrste regulering for banker
0g sparekasser og forsikringsselskaber udviklet sig fra en regulering, hvor
der ikke blev sat steerke barrierer op i forhold til det lovlige
virksomhedsomr&de, til en lovgivning, hvor pengeinstitutterne og
forsikringsselskaberne kun ma drive henholdsvis pengeinstitut- og
forsikringsvirksomhed og accessorisk virksomhed til denne samt anden
erhvervsvirksomhed, hvis pengeinstituttet eller forsikringsselskabet ikke har
bestemmende indflydelse over erhvervsvirksomheden.

Hensynene bag det begraensede virksomhedsomrade for pengeinstitutter og
forsikringsselskaber er siden 1987 frem til i dag blevet behandlet i flere
betzenkninger vedrgrende udviklingen i den finansielle sektor.

Formalet med reglerne om begreenset adgang til accessorisk virksomhed er
overordnet hensynet til indskyderne, forsikringstagerne og den finansielle
stabilitet.

Et hensyn er, at idet pengeinstitutter har faet en szerlig ret til at modtage
indldn fra offentligheden, m& pengeinstitutter ikke patage sig ungdige risici,
der kan bringe disse indl&n i fare. Pengeinstitutter har faet en eneret til et
seerligt virksomhedsomrade, og ma derfor for ikke at pdtage sig ungdige
risici afholde sig fra andre virksomheders erhvervsomrdde. Det er et gnske,
at der skal vare en vis distance mellem de kapitalforsynende og
kapitalforbrugende virksomheder.

Hvad angdr forsikringsselskaber, s& har forsikringsselskaber faet en seerlig
ret til mod et vederlag at sikre personer en indkomst, nar de ikke laengere er
erhvervsaktive, samt at sikre gkonomisk deekning for krav, der opstar som
fglge af en skade. Da der vurderes at vaere tale om en vasentlig
samfundsmaessig rolle, ma forsikringsselskaberne derfor ikke pdtage sig
ungdige risici, der kan pavirke forsikringsselskabernes mulighed for at
opfylde deres forsikringsforpligtelser, nar de opstar.

Den virksomhed, som pengeinstituttet, realkreditinstituttet eller
forsikringsselskabet gnsker at udgve i form af accessorisk virksomhed, skal
veere forbundet med eller ligge i naturlig forlaengelse af henholdsvis
pengeinstitutvirksomhed, realkreditinstitutvirksomhed eller
forsikringsvirksomhed. Hvis den nye aktivitets tilknytning til
hovedvirksomheden er ringe, kan det ikke anses som accessorisk. Det
samme geelder, hvis aktiviteten antager et dominerende omfang, dvs. for
stor en del af den samlede aktivitet/virksomhed.

Finanstilsynets vurdering af, om noget er accessorisk, afthaenger af den
accessoriske virksomheds betydning for den finansielle virksomheds
gkonomiske stilling, og den risiko, der er knyttet til de planlagte aktiviteter.
Det er ogsa af vaesentlig betydning, hvor meget den accessoriske
virksomhed adskiller sig fra den finansielle virksomheds kerneomrade.

Finanstilsynet kan kraeve den accessoriske virksomhed udskilt i et
selvstaendigt selskab.

Den naermere afgraesning af, hvad accessorisk virksomhed er, sker gennem
Finanstilsynets praksis, hvilket giver Finanstilsynet mulighed for at tillade
produktudvikling inden for pengeinstitut- og forsikringsomradet som
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accessorisk virksomhed. Praksis for accessorisk virksomhed skal fglge den
samfundsmaessige udvikling, hvorfor accessorisk virksomhed i den
nuveerende samfundsudvikling kan tilpasses de digitale muligheder, der
Isbende opstdr i samfundet.

De danske regler giver videre mulighed for at drive anden erhvervsmaessig
virksomhed, hvis det sker i faellesskab med andre, som den finansielle
virksomhed bl.a. ikke har direkte eller indirekte bestemmende indflydelse pd
(FIL § 26).

Reglerne om begranset adgang til accessorisk virksomhed gaelder ikke
direkte for filialer af udenlandske pengeinstitutter og forsikringsselskaber. Er
en given aktivitet tilladt i hjemlandet og omfattet af den udenlandske
virksomheds tilladelse, kan virksomheden ogs8 udgve denne i Danmark efter
de regler, der gaelder for danske pengeinstitutter og forsikringsselskaber.
Udenlandske pengeinstitutter og forsikringsselskaber kan endvidere enten
gennem filial eller via graenseoverskridende aktivitet, medmindre
samfundsmaessige interesser tilsiger andet, udgve aktiviteter, omfattet af
tilladelsen i hjemlandet, som ikke er tilladt for danske pengeinstitutter eller
forsikringsselskaber.

For forsikringsselskaber gaelder der endvidere saerlige regler om visse andre
former for tilladt virksomhed, herunder opfgrelse og drift af fast ejendom
(FIL § 29). FIL § 29, stk. 3 indeholder en bestemmelse om, at investeringer i
boligbyggeri med videresalg for gje, som er omfattet af FIL § 29, stk. 2, ikke
ma udggre over 1 pct. af de forsikringsmaessige hensaettelser. Graensen er
indfgrt for at sikre, at forsikringsselskaberne ikke p&tager sig for store risici.

Forsikringsselskaber er som fglge af Solvens II-direktivet underlagt
restriktive krav til accessorisk virksomhed. Udgangspunktet i Solvens II-
direktivet er s8ledes, at forsikringsselskabet udelukkende ma drive
forsikringsvirksomhed og direkte forbunden virksomhed med udelukkelse af
enhver anden erhvervsmaessig virksomhed.

Fondsmaeglerselskaber er mere restriktivt reguleret. De kan kun udfgre
aktiviteter, som er direkte omfattet af lovgivningen (konkret skal det veere
omfattet af FILs Bilag 4). Bilag 4 opregner dels aktiviteter, der kraever
tilladelse som vaerdipapirhandler (afsnit A), dels aktiviteter, der anses som
accessoriske hertil, og som ikke kraever saerskilt tilladelse (afsnit B).
Aktiviteterne omfattet af bilag 4 kan udfgres med de finansielle instrumenter,
der er angivet i FILs bilag 5. Fondsmaeglerselskaber kan derudover udgve
tjenesteydelser med instrumenter og kontrakter som naevnt i FIL §§16 og
17. Hvor bilag 4 og 5 er en implementering af MiFID 1I, bilag 1, er FIL §§ 16
og 17 pt. danske regler. Som fglge af det begraensede aktivitetsomrade for
fondsmaeglerselskaber ma fondsmaeglerselskaber ogsd kun have
dattervirksomheder, der selv er fondsmaeglerselskaber, jf. FIL § 27, der er
en dansk regel. Dette indebeerer ifglge Finanstilsynets praksis, at
fondsmaeglerselskaber ikke kan have datterselskaber, der kun udgver
accessorisk virksomhed, jf. FiL bilag 4, afsnit B, jf. FIL § 9, stk. 1, 3. pkt.

Finanstilsynet har en restriktiv praksis i forhold til fondsmaeglerselskabers
aktivitetsomrade, som har baggrund i den mere restriktive regulering af
fondsmaeglerselskabers tilladte accessoriske virksomhed, som ogsa er
afspejlet i, at kapitalgrundlagskravene til fondsmaeglerselskaber er mindre
end for penge- og realkreditinstitutter.

Med baggrund i ovenstdende er det tidligere i forbindelse med lovaendringer
blevet afvist at give fondsmaeglerselskaber samme mulighed som penge- og
realkreditinstitutter for accessorisk virksomhed og dermed abne op for, at
fondsmaeglerselskaber m& p&tage sig risici, som ikke ligger i naturlig
forlaengelse af fondsmaeglerselskabernes afgreensede aktivitetsomrade.

Dansk regulering

Lov om finansiel virksomhed §§ 7, 24-26 samt lovens bilag 1 og 4 for s3 vidt
angar pengeinstitutvirksomhed.

Lov om finansiel virksomhed §§ 11, 24-26 og 29 samt lovens bilag 7 og 7 for
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sa vidt angar forsikringsvirksomhed.
For fondsmaegler selskaber geelder tillige § 27 i lov om finansiel virksomhed.
Lov om finansiel virksomhed § 9, herunder bilag 4, afsnit B, §§ 16-17, §§24-

26 og § 29 samt lovens bilag 4 for s& vidt angar investeringsservice og
investeringsaktiviteter.

EU-regulering

Der findes ikke EU-regler, som direkte regulerer accessorisk virksomhed.
Kapitalkravsforordningen (CRR) indeholder bestemmelser om kvalificerede
kapitalandele uden for finanssektoren i art. 89, hvoraf fremgar, at EBA
(European Banking Authority) udsteder retningslinjer med henblik p& at
preecisere, hvad der forstds ved accessorisk bankvirksomhed. Dette er ikke
sket endnu.

Solvens II-direktivets artikel 18, stk. 1, litra a, indeholder bestemmelse om,
at hjemlandet kraever, at ethvert selskab, for hvilket der ansgges om
tilladelse for s& vidt angr forsikringsselskaber, begraenser deres formal til
forsikringsvirksomhed og direkte forbundne forretninger med udelukkelse af
enhver anden erhvervsmaessig virksomhed.

For fondsmaeglerselskaber er accessorisk virksomhed reguleret af MIFID II,
Bilag 1, afsnit B.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
odn)

x Pengeinstitutter

x Realkreditinstitutter

X Fondsmeeglerselskaber

x Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af
eventuel
overimplementering
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Der er ikke en europaeisk fortolkning af begrebet “accessorisk virksomhed”.
Finanstilsynets administrative praksis er geeldende i Danmark.

I forhold til fondsmaeglerselskaber er der tale om implementering af MiFID II,
bilag 1, afsnit A. Finanstilsynet har en restriktiv praksis i forhold til
fondsmaeglerselskabers aktivitetsomrade. Finanstilsynet har fx i sin praksis
udtalt, at det ikke ma vaere en del af et fondsmaeglerselskabs tjenesteydelser
at deltage eller blive involveret i styringen, driften og/eller indretningen af de
virksomheder, som fondsmaeglerselskabets kunder investerer i, men at det
er muligt for et fondsmaeglerselskab at foresld konkrete personer til
bestyrelserne for virksomheder, som kunderne investerer i, s leenge
fondsmaeglerselskabet ikke som en tjenesteydelse tilbyder at sammensaette
ledelserne i andre virksomheder eller at deltage i andre virksomheders
ledelser. Finanstilsynet har ogsd udtalt, at selskabets ansatte ikke ma udgve
bestemmende indflydelse p& generalforsamlinger i henhold til ubegreensede
fuldmagter, hvor den ansatte er tillagt befgjelse til selv at vurdere, hvordan
der skal ageres i de virksomheder, som kunderne investerer i.
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Erfaringer fra Tyskland
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Tyskland falger EU-reguleringen pa8 omradet.

Den tyske lovgivning indeholder klare definitioner, af hvad der udggr
accessorisk virksomhed.

Definitionen af accessorisk virksomhed er mere begraensende for
forsikringsselskaber end for andre finansielle virksomheder. Blandt
andet har forsikringsselskaber udelukkende lov til at drive
forsikringsvirksomhed, samt virksomhed der er direkte relateret
hertil, jf. sektion 15, Versicherungsaufsichtsgesetz (Act on the
Supervision of Insurance Undertakings).

Der er ikke implementeret nationale saerregler som fglge af Solvens
IT direktivets artikel 132. Dog geelder det, at koncentrationen af
specifikke investeringer ikke m3 udggre en for stor andel af
portefgljen under hensynet til, at aktiviteten skal vaere inden for
rammerne af, hvad der udggr accessorisk virksomhed.
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Erfaringer fra
Nederlandene

Den hollandske tilsynsmyndighed har p& deres hjemmeside udgivet
detaljerede guidelines om reglerne for accessorisk virksomhed p&
forsikringsomradet?. Her indg&r reference til de mere detaljerede
lovbestemmelser pre-Solvens II i hollandsk lovgivning (The Dutch
Financial Supervision Act art. 3:36, 2:28).

Her fremgar blandt andet, at der ikke kan udstedes licens til en ikke-
livsforsikringsvirksomhed til livsforsikringsaktiviteter og vice versa.
Dette star i kontrast til artikel 18 i Solvens II.

Forsikringsselskaber har ikke lov til at foretage accessorisk
virksomhed. I denne sammenhaeng refererer national lovgivning til
Solvens II. Der er ingen nationale regler i forhold til hvilke aktiver
forsikringsvirksomheder m3& investere i, der gar leengere end Solvens
II, art. 132 og prudent person-princippet.

Ligeledes er der ingen nationale regler i forhold til hvad der skal til,
for at der er tale om en uforholdsmaessig akkumulering af risici i
portefgljen eller en uforholdsmaessig risikokoncentration i portefgljen
som helhed, der gar ud over prudent person-princippet.
Bankvirksomheder mé gerne foretage aktiviteter, der ikke kreever
banklicens, ved siden af almindelig bankvirksomhed. Eksempler pa
accessorisk virksomhed der i princippet er tilladt, er:

o Forsikringsformidlingstjenester - denne aktivitet er ofte
knyttet til forsikringsvirksomhed, fordi det giver
forsikringsselskaber, der ikke er aktive i alle
forsikringsklasser, muligheden for at tilbyde fremtidige
forsikringstagere en samlet pakke forsikringsprodukter.

o Overflytning af forsikringstagere til en faelles fond i
forbindelse med udtagning af forsikring - her kan
forsikringsselskabet gnske at tilbyde en samlet pakke af
produkter i forbindelse med sin forsikringsvirksomhed.

Der er ikke konkret specificeret begraensninger for hvilke ydelser
banker ma tilbyde, sd leenge disse nye aktiviteter ikke kraever en
separat licens, ligesom der heller ikke er fastlagt et maksimalt
omfang disse aktiviteter ma have.

I forhold til hvad der i praksis fortolkes som vaerende accessorisk
virksomhed, er det grundlaaggende princip, at forsikringsselskabet
altid skal organisere, styre og finansiere sine aktiviteter pa en sddan
made, at de afledte risici forbliver hdndterbare. Aktiviteterne ma
heller ikke indebaere en uacceptabel risiko for forsikringstagerne. Det
er ogsa vigtigt, at begrebet ‘forsikringsvirksomhed’ fortolkes bredt
(som det fremgar af lovens parlamentariske historie). Det omfatter
0gsa de aktiviteter, som et forsikringsselskab udgver med henblik pa
at investere disponible ressourcer. Det betyder for eksempel, at
udlan af overskydende midler til boliginvestering (‘mortgage
origination’) ma anses som veerende en del af
forsikringsvirksomheden, da dette indebaerer forsvarligt udlan af
midler. Det samme gaelder, nar forsikringsselskabet udbetaler
naturalydelser (fx i tilfeelde af begravelsesudgifter). Disse aktiviteter
anses ogsa som vaerende forsikringsvirksomhed. I forlaengelse heraf
har tilsynsmyndigheden givet en detaljeret fortolkning specifikt for
sygesikringsselskaber, der gennemfgrer den grundlaeggende
sygesikring. Dette skyldes, at sundhedsforsikringsloven
(Zorgverzekeringswet) giver sundhedsforsikringsselskaberne
mulighed for at engagere sig i aktiviteter inden for indkgb og indkgb
af pleje.

2 Engelsk oversaettelse: http://www.toezicht.dnb.nl/en/2/51-202026.jsp
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Erfaringer fra Sverige
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Implementeringen af Solvens II art. 132.2 og 132.4 findes i kapitel 6
i Forsikringsvirksomhedsloven (Férsdkringsrérelselagen, FRL). Ifglge
svensk lov er det grundlaggende princip, vedrgrende
forsikringsselskabers investeringer i aktiver, prudent person-
princippet. Princippet indebaerer, at forsikringsselskabers aktiver skal
investeres hensigtsmaessigt og forsigtigt. Som fglge heraf kan
investeringer kun foretages i finansielle instrumenter og andre
aktiver, hvis risici forsikringsselskabet kan identificere, male,
overvége, styre, kontrollere og rapportere, og hvor der kan tages
behgrigt hensyn til egen risiko og solvensvurderinger (kapitel 6,
afsnit 2).

Derudover er der en risikodiversifikationsregel, der skal tages i
betragtning, hvilket betyder, at investeringerne i finansielle
instrumenter og andre aktiver skal foretages sdledes, at der opnas
tilstraekkelig r|S|kospredn|ng (kapitel 6, afsnit 3). Alle aktiverne skal
investeres pa en sddan made, at selskabets likviditet er
tilfredsstillende og det forventede afkast er tilstraekkeligt under
hensyntagen til forsikringsselskabets forsikringsforpligtelser og
endringer i fremtidig veerdi og afkast af aktiver. Dette betyder ikke,
at forsikringsselskaber forhindres i at placere illikvide aktiver, sa
lzenge prudent person-princippet tages i betragtning. Det er séledes
muligt for forsikringsselskaber at have individuelle investeringer,
som ikke opfylder alle kvalitetskrav, s& laenge selskabets samlede
investeringer generelt opfylder prudent person-princippet.

Med hensyn til placeringen af aktiver skal de geografisk placeres, sa
de er tilgeengelige og kan implementeres efter behov, men ogsa
opbevares pa en sddan made, at der ikke er juridiske hindringer, der
pavirker deres tilgeengelighed. Der skal ogsd veere mulighed for at
kontrollere aktivets eksistens og veerdi (kapitel 6, afsnit 4).

Der gaelder saerlige begraensninger for investeringer i aktiver i et
ikke-reguleret marked. Kapitel 6, § 6 i lov om forsikringsvirksomhed
(FRL) er en gennemfgrelse af art. 132.4 Solvens II-direktivet om
investering i aktiver pd et ikke-reguleret marked. Den svenske lov
fastslar, at investeringer i finansielle instrumenter og andre aktiver,
der ikke optages til handel p8 et reguleret marked, skal holdes p3 et
rimeligt niveau (‘prudential level’). Disse markeder er ikke underlagt
samme omfattende regler, som de regulerede markeder, hvilket kan
ggre vurdering af aktivernes vaerdi usikker og mindre gennemsigtigt
samt betyde at aktiverne er svaerere at komme af med. Prudent
person-princippet gaelder ogsa for disse investeringer, men der bgr
tages seerligt hensyn til den ggede usikkerhedsfaktor, der eksisterer
pa det ikke-regulerede marked. De seerlige begreensninger for disse
typer af investeringer indebeerer et stgrre krav om forsigtighed og
en strengere fortolkning af prudent person-princippet.

Den svenske tilsynsmyndighed har i Isbet af de seneste ti &r endnu
ikke afgjort sagen om hvad der ngjagtigt udggr accessorisk
virksomhed.

For forsikringsvirksomheder har praksis vist, at det er tilladt at drive
aktiviteter, der har en naturlig forbindelse med
forsikringsvirksomheden. Eksempler p aktiviteter, der kan anses for
at have en sddan naturlig forbindelse, er markedsfgring,
information, hgring, afvikling af fordringer og forvaltning af aktiver.
Ved anvendelse af kapitel 4, afsnit 4 i lov om
forsikringsvirksomheder (der vedrgrer accessorisk virksomhed i
Sverige) fremg&r det, at udgangspunktet skal veere, at
forsikringsselskabers aktiviteter har en naturlig forbindelse med
forsikringsvirksomheden, og at aktiviteterne drives af
forsikringstagernes interesser. Eksempelvis kan
spekulationsvirksomhed ikke anses for at veere i forsikringstagernes
interesser.

Det er blevet anset for lovligt, at forsikringsselskaber leverer
begraensede produkter med en klar forbindelse til selskabets
forsikringsprodukter. Det typiske eksempel er, at
skadesforsikringsselskaber leverer sikkerhedsprodukter som
branddetektorer, ildslukkere og alarm- eller 1&semidler. For
livsforsikringsselskaber er det svaerere at identificere varer eller
tjenesteydelser, der har en tilsvarende naturlig forbindelse med
virksomhedens forsikringsprodukter. Produkterne skal give
forsikringsselskabet og den forsikrede en klar fordel i direkte
forbindelse med forsikringsselskabets forsikringsprodukter. Ligeledes
bgr dette ikke svare til nogen veesentlig del af virksomhedens
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=12

Byrdens type

. Konkurrence-/innovationshaammende

Oplevede komplikationer
for virksomheder
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Byrden vurderes generelt stgrst for de store koncerner, som arbejder pd
at udvikle nye Igsninger og services som ligger udenfor/ i forleengelse af
de traditionelle bank eller forsikrings-vaerdikaeder.

Virksomhederne udtrykker stor bekymring for deres muligheder for at
udvikle nye produkter og services og skabe innovative Igsninger der
passer til nye markedsvilkar.

Virksomhederne udtrykker bekymring i forhold til opretholdelsen af
level-playing-field mellem etablerede finansielle aktgrer og
teknologivirksomheder, der tilbyder finansielle ydelser. Dette udggr en
udfordring, da udviklingen peger imod at ikke-finansielle virksomheder
vil tilbyde ydelser traditionelt udbudt af finansielle virksomheder, men
finansielle virksomhed ikke har tilladelse til at udbyde ikke-accessoriske
teknologiske ydelser.

Byrden opleves ligeledes at begraense konkurrenceevnen i forhold til
udenlandske finansielle aktgrer, da de ikke er underlagt samme
begraensninger.

Stgrstedelen af virksomhederne mener, at denne byrde ikke spiller en
stor rolle i dagligdagen og p& den korte bane, men at de ser den som
veerende udfordrende for den strategiske udvikling i sektoren.
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Det kan overvejes at andre reglen, sa de danske regler svarer til
den europeeiske regulering p& omradet. Det har ikke vaeret muligt
indenfor rammerne af denne analyse at lave en udtemmende
vurdering af konsekvenserne af en sadan eendring, og forslaget vil
derfor kraeve naermere analyse.

Alternativt kan det overvejes, at Finanstilsynet fastlaegger en
praksis, hvor pengeinstitutdriften fremadrettet kan udvikle sig inden
for det teknologiske omréde, og hvor flere forskellige former for it-
produkter og it-platforme falder ind under begrebet accessorisk
virksomhed. P& denne made sikres det, at pengeinstitutter kan
udvikle nye digitale Igsninger og services i forleengelse af den
traditionelle bankforretning til pengeinstituttets kunder.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

27

Fordele ved identificerede lgftestaenger

En zndring af de danske regler for accessorisk virksomhed, kan
veere fordelagtigt i forhold til at understgtte finansielle virksomheders
udvikling og fortsatte konkurrenceevne, da danske virksomheder vil
f& samme muligheder for at drive accessorisk virksomhed som i
resten af EU.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

En eendring af reglerne kan have en negativ effekt pa risikoen for tab
af indskydernes midler og den finansielle stabilitet, da
virksomhederne vil kunne pétage sig risici, som de i dag er afsk&ret
fra. Hvor stor forggelse af risikoen vil veere afhaenger af, hvor stort
et omfang forretningsomradet kommer til at antage.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Bade EU-reguleringen og de danske regler indeholder
foranstaltninger for at sikre den finansielle stabilitet. Det vurderes at
det vil kreeve en naermere undersggelse at vurdere effekterne af
forslaget.
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5 Registrerede aktiver for forsikringsselskaber

Reguleringens formal og Solvens II direktivet foreskriver, at de enkelte medlemslande skal

indhold

indfgre en form for saneringsforanstaltning, som skal beskytte de
forsikrerede i tilfaelde af et forsikringsselskabs konkurs. Formalet med
de indfgrte saneringsforanstaltninger er at sikre, at forsikringskrav har
forrang for andre fordringer mod forsikringsselskabet. Solvens II
direktivet anviser to modeller som de enkelte lande kan anvende som
saneringsforanstaltning. Solvens II rangordner ikke disse modeller:

e Model A: hvorefter en gruppe af aktiver mindst svarende til de
forsikringsmaessige henszettelser skal have absolut forrang for alle
andre fordringer mod forsikringsselskabet (registrerede aktiver)
og/eller en

e Model B: hvorefter forsikringskrav skal have forrang for alle andre
fordringer mod forsikringsselskabet (konkursmodel)

Forsikringsselskaber har grundlaeggende til formal at skabe tryghed for
forsikringstagerne ved bl.a. at sikre en indkomst, nar de ikke lsengere er
erhvervsaktive, og skonomisk daekning for krav, der opstar som fglge af
en skade. Det kan séledes have veesentlige negative gkonomiske
konsekvenser for forsikringstagerne, hvis daekningen ikke er til stede,
nar behovet herfor opstdr. Formalet med saneringsforanstaltningerne er
saledes at sikre, at forsikringstagerne ikke lider vaesentlige gkonomiske
tab, hvis et forsikringsselskab gar konkurs.

I Danmark er model A - registrerede aktiver valgt som
saneringsforanstaltning. Dette valg er historisk betinget. Registrerede
aktiver indebaerer rent administrativt, at samtlige forsikrings- og
pensionsselskaber skal fgre dette register. Registreret skal til hver en
tid vaere opdateret s maengden af aktiver i registreret altid modsvarer
de forsikringsmaessige hensaettelser tillagt en overdakning. Derudover
skal der indberettes kvartalsvist til Finanstilsynet. Der er ikke
tilsvarende administrative krav knyttet til model B - konkursmodellen.

Finanstilsynet har udstedt en bekendtggrelse om registrering af aktiver i
forsikringsselskaber og firmapensionskasser, som bl.a. indeholder
naermere regler om opggrelsen af vaerdien af de registrerede aktiver.
Det fglger bl.a. af bekendtggrelsen, at aktiverne skal opgares efter
fradrag for eventuelle behaeftede dele. Bestemmelsen indebeerer, at
aktiver, der er stillet til sikkerhed for tredjemands tilgodehavender, kun
kan indga i registeret med den veerdi, som aktivets ubehaeftede del
udggr.

Med indfgrelsen af EMIR-reguleringen skal selskaber, der handler
derivater, stille en sakaldt initialmargin (IM). IM er et belgb, som et
selskab skal deponere hos en modpart eller en central modpart (CCP).
Omfanget af derivathandler og dermed IM er for nogle selskabet ganske
betydeligt. Det er derfor vaesentligt, om IM kan indga i de registrerede
aktiver, da det for nogle forsikringsselskaber kan vaere vanskeligt at
have tilstraekkeligt med aktiver til bade at overholde EMIR reguleringen
og kravene til de registrerede aktiver. Finanstilsynet har hidtil vaere af
den opfattelse at, IM ikke kan indgd i de registrerede aktiver, fordi de
anser IM som et behaeftet aktiv.

I de lande, som anvender konkursmodellen som
saneringsforanstaltning, har indfgrelsen af EMIR-reguleringen ikke
medfgrt tilsvarende krav til selskaberne.

Sektoren drgfter pt. med Finanstilsynet, om IM kan betragtes som en
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fordring, og dermed indga i registeret, eller om IM skal betragtes som
et aktiv, der er stillet til sikkerhed for tredjemand, og som dermed ikke
kan indg8 i registeret.

Dansk regulering

De danske regler findes i bekendtggrelse om registrering af aktiver i
forsikringsselskaber og firmapensionskasser, som er udstedt i medfgr af
FIL § 167.

EU-regulering

Solvens II-direktivets artikel 275 og 276

Pavirkede
virksomhedstyper

&
ndn)

x Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

@

Erfaringer fra Tyskland

29

Solvens II direktivets artikel 275 angiver to modeller til beskyttelse af
forsikringstagernes interesser. Den ene model kraever tilstedevaerelsen
af en gruppe af aktiver i et saerligt register, der svarer til vaerdien af
selskabets samlede forsikringsmaessige henszaettelser. Den anden model
kraever, at forsikringstagerne generelt gives en fortrinsret i at blive
fyldestgjort i forsikringsselskabets aktiver forud for andre kreditorer.
Medlemslandene kan vealge at implementere en eller begge modeller. I
Danmark har man valgt at implementere modellen med registrering af
aktiver.

Det fglger af Solvens II-direktivets artikel 276, stk. 4, at hvis et aktiv,
som er opfgrt i registret, behaeftes med en tinglig rettighed til fordel for
en kreditor eller en tredjepart, sd en del af dette aktiv ikke er
disponibelt til deekning af forpligtelserne, anfgres dette i registeret, og
det ikke-disponible belgb medregnes ikke i det samlede belgb.

Tyskland anvender registrerede aktiver som saneringsforanstaltning,
jf. model A i Solvens II direktivets artikel 275-276.

Det er endnu ikke afgjort, hvorvidt initialmargen, som skal
deponeres i henhold til EMIR ved bade clearede og ikke-clearede
derivathandler, kan indgd som registrerede aktiver. De tyske
myndigheder forventer, at dette bliver tilladt. Det skal bemaerkes, at
tyske forsikringsselskaber sjaeldent holder betydelige maengder
derivater.

Den tyske fortolkning af lovgivningen er, at Solvens I ikke tillod, at
initialmargenen indgik som registrerede aktiver, men at Solvens II
omvendt tillader dette.
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Erfaringer fra *» Nederlandene anvender model B i Solvens II direktivets artikel 275-
Nederlandene 276, saledes at forsikringstagere har forret til aktiver i tilfeldet af
konkurs.

o I denne sammenhaeng oplyser myndighederne, at EMIR har
muliggjort bedre rapportering og monitorering af transaktioner,
hvilket kan vaere hensigtsmaessigt i tilfeeldet af konkurs?.

» De hollandske myndigheder udvikler p& nuvaerende tidspunkt
konkursregler for forsikringsselskaber, hvilket kan medfgre ggede
rapporteringskrav. Det forventes at reglerne er endelige i Igbet af
2018.

Erfaringer fra Sverige » Sverige anvender registrerede aktiver som saneringsforanstaltning,
jf. model A i Solvens II direktivets artikel 275-276.
o Det er ikke tilladt at initialmargen indgdr som registrerede aktiver.

3 Flere detaljer kan findes pa myndighedernes hjemmeside:
http://www.toezicht.dnb.nl/en/4/1/51-228769.jsp
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering

af byrden Antal observationer
Byrdens type e Kapitalbindende

¢ Administrative byrder i forbindelse med vedligeholdelse af registeret

og indberetning til Finanstilsynet

Oplevede komplikationer Flere af de interviewede virksomheder peger p&, at der er et

for virksomheder besparingspotentiale ved at tillade virksomhederne at indregne
initialmargin (IM) i deres registrerede aktiver. Dette skyldes, at visse
selskabers aktiver ikke i hgj grad overstiger deres forsikringsmaessige

henszettelser. Hvis de ikke kan inkludere initialmarginen i deres

registrerede aktiver, ma selskaberne derfor enten begraense deres
derivathandel, hvilket hovedsageligt bruges til risikoafdaekning, eller
s@ge yderligere kapital. Hvis de ma sgge yderligere kapital, har det en
klar omkostning for virksomhederne. Tilsvarende kan en lavere grad af
risikoafdaekning gennem derivathandel ogsd have klare negative
konsekvenser.

Virksomhederne undrer sig over, hvorfor usikkerheden ved andre
investeringer, som de ser som akvivalente med IM, ikke skal indregnes.

En af de fem virksomheder som har udtalt sig om emnet udtaler dog, at
de ser det som fornuftigt at der er begreensninger pa, hvor mange
derivater virksomhederne kan holde.

Virksomhederne oplever ogsa, at der er vaesentlige administrative

omkostninger forbundet med at sikre, at registeret til enhver tid svarer
til de forsikringsmaessige hensezettelser.
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Idéer til Igftestenger til
afhjeelpning af byrden

&

Der gives tilladelse til at indregne initialmarginen (IM) i de
registrerede aktiver

F&P har foresl8et at Danmark - i stedet for at stille krav om
registrerede aktiver - implementerer Solvens II-direktivets
konkursmodel, hvor forsikringstagere gives en generel fortrinsret til
at blive fyldestgjort i et forsikringsselskabs aktiver forud for andre
kreditorer. F&P’s forslag er ikke blevet kommenteret af de
interviewede virksomheder.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
loftestaenger

32

Fordele ved identificerede lgftestaenger

Muligheden for at inkludere IM i de registrerede aktiver vil ligestille
danske virksomheder med bade de europzaeiske virksomheder, der er
omfattet af konkursmodellen, og med de lande, som forventes at
tillade medtagelsen af IM i registreret (Tyskland).

En andring af model for saneringsforanstaltning til en konkursmodel
vil medfgre en betydelig lettelse af administrative byrder for
forsikrings- og pensionsselskaberne generelt. Byrder som selskaber
beliggende i lande, der er omfattet af konkursmodellen ikke har, og
man vil dermed opna en konkurrencemaessige ligestilling med disse
lande.

I en raekke situationer vil det stille de forsikrerede bedre s&fremt de
far fortrinsret til samtlige selskabets aktiver (konkursmodel) fremfor
fortrinsret til en delmangde af selskabets aktiver (register over
registrerede aktiver).

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

IM er kursfglsom i forhold til almindelige kursudsving pa de
finansielle markeder generelt. Der er saledes en kursrisiko pa
aktivet.

I visse situationer vil det stille de forsikrede ringere, safremt de far
fortrinsret til samtlige af selskabets aktiver (konkursmodel) fremfor
fortrinsret til en delmaengde af selskabets aktiver (register over
registrerede aktiver), da aktiverne ikke ngdvendigvis er frie og
ubehaftede. Dette omfatter dog ikke kunder, der er deekket af
garantifonden for skadesforsikring, idet deres krav deekkes af
garantifonden, og garantifonden indtraeder i skadeslidtes sted.
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6 Praksis vedrgrende tilladelse af nulvaegtning af
koncerninterne eksponeringer

Reguleringens formal og Artikel 113 i CRR indeholder det grundlaeggende krav om, at et institut i

indhold

beregningen af de risikovaegtede eksponeringer skal anvende
risikoveegte. Opggrelsen af de risikovaegtede eksponeringer er
grundlaget for beregningen af instituttets kapitalkrav.

Hvis der er tale om en koncernintern eksponering, sa kan institutter i
henhold til CRR art. 113, stk. 6, fa tilladelse af den kompetente
myndighed (i Danmark Finanstilsynet) til at anvende en risikovaegt pa
0% (nulvaegtning) for den koncerninterne eksponering. En
koncernintern eksponering kan fx vaere et I3n til et datterselskab, eller
en garanti for et datterselskabs forpligtelser. Der fremgar desuden fem
betingelser, som skal vaere opfyldt, for at en tilsynsmyndighed har
mulighed for at give en sddan godkendelse:

a) Modparten er et institut, et finansielt holdingselskab eller et blandet
finansielt holdingselskab, et finansieringsinstitut, et
portefgljeadministrationsselskab eller en accessorisk
servicevirksomhed, der er underlagt passende tilsynskrav.

b) Modparten indgar i fuldt omfang i den samme konsolidering som
instituttet.

c) Modparten er underlagt de samme risikovurderings-, mélings- og
kontrolprocedurer som instituttet.

d) Modparten er etableret i samme medlemsstat som instituttet.

e) Der er ingen nuvaerende eller forudsete vasentlige praktiske eller
juridiske hindringer for gjeblikkelig overfgrsel af kapital eller
tilbagebetaling af forpligtelser fra modparten til instituttet.

Finanstilsynet traeffer afggrelse om, hvorvidt en risikovaegt pd 0% ma
benyttes eller e med udgangspunkt i en individuel og konkret
tilsynsmaessig vurdering af det pagaeldende institut. Finanstilsynets
praksis er, at en tilladelse til en nulvaegtning kan blive givet, hvis et
institut pdviser, at betingelserne for en nulvaegtning er overholdt, og at
Finanstilsynet efter en konkret vurdering nar frem til, at risikoen ikke
bliver undervurderet som fglge af en nulveegtning. Finanstilsynet ser
saledes ikke isoleret pd, om de fem betingelser er opfyldt, men
anleegger endvidere en samlet individuel vurdering.

Det gaelder helt generelt, at opggrelsen af kapitalkravet ikke ma blive
misvisende, og Finanstilsynet skal derfor inddrage dette hensyn i
udgvelsen af bemyndigelserne ifglge CRR. Dette gaelder, uanset at der
samtidig, som i dette tilfaelde, er konkrete minimumsbetingelser, som
o0gsé skal veere opfyldt, da hensynet bag reglen i modsat fald ikke vil
blive varetaget.

Formalet er at sikre, at opggrelsen af kapitalkravet er retvisende, dvs.
at kapitalkravene er korrekt opgjort baseret pd instituttets risici. En
tilladelse til nulvaegtning, hvor en sddan ikke er berettiget ud fra en
bredere betragtning om korrekte kapitalkrav, vil derimod lede til et for
lavt opgjort kapitalkrav og en undervurdering af risikoen.

De konkrete udfald omkring nulvaegtning i Danmark afspejler
Finanstilsynets individuelle og konkrete vurdering af, hvorvidt
nulvaegtning er berettiget i det enkelte tilfaelde, herunder om
kapitalkravet ved nulvaegtning fgrer til en undervurdering af risikoen. I
de tilfeelde hvor nulveegtning ikke er berettiget ud fra en sddan
vurdering, skal Finanstilsynet som led i opfyldelsen af sine forpligtelser
ifalge CRR undlade at godkende nulvaegtning.
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Finanstilsynet har tidligere givet en sddan tilladelse til et dansk
pengeinstitut, som dog ikke laengere eksisterer. To andre institutter er
vejledt om, at de ville f3 afslag p& en ansggning baseret pa en individuel
og konkret vurdering. I Danmark er pt. fire institutter potentielt bergrt.

Dansk regulering

Der er ikke dansk regulering. Spgrgsmalet vedrgrer Finanstilsynets
praksis vedrgrende ansggning i henhold til CRR art. 113, stk. 6.

EU-regulering

Art. 113 i CRR omhandler beregning af risikovaegtede eksponeringer, og
stk. 6, omhandler naermere risikovaegtningen af koncerninterne
eksponeringer til 0% og myndighedernes godkendelse heraf.

Pavirkede
virksomhedstyper

Ep
)

x Pengeinstitutter
x Realkreditinstitutter
x Fondsmaeglerselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

®
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Forslaget vedrgrer Finanstilsynets praksis ved vurdering af anmodninger
om tilladelse til nulveegtning af koncerninterne eksponeringer. CRR art.
113, stk. 6, naevner alene de fem betingelser, og forholder sig ikke til,
om myndighederne derudover foretager en individuel vurdering.

Det gzelder dog helt generelt, at opggrelsen af kapitalkravet ikke m&
blive misvisende, og Finanstilsynet skal derfor ogsa inddrage dette
hensyn i udgvelsen af bemyndigelserne ifglge CRR.

Finanstilsynet har oplyst, at der p& Implementeringsradets foranledning
er igangsat et nabotjek pa Finanstilsynets praksis omkring tilladelser til
nulvaegtning af koncerninterne eksponeringer, som skal tage stilling til,
om den danske praksis er i overensstemmelse med praksis i andre
Europaeiske lande.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer
Byrdens type e« Kapitalbindende

Oplevede komplikationer Byrden driver omkostninger gennem binding af kapital internt i
for virksomheder virksomheden. Rammer stgrre koncerner med flere forskellige
forretningsben.

Byrden rammer konkurrenceevnen i forhold til andre europaeiske lande,
hvor de finansielle institutioner ikke skal opfylde de samme kapitalkrav
som de danske virksomheder skal, ndr de eksponerer internt.

Den administrative byrde vurderes ikke tung, da de interne
eksponeringer skal registreres uanset, hvordan de veaegtes. Det er
saledes kapitalbelastningen, der er den reelle byrde.

3. Loftestaenger til afhjelpning af byrden

Idéer til Igftesteenger til o  Virksomheder gives tilladelse til at nulvaegte koncerninterne

afhjaelpning af byrden eksponeringer sdfremt de fem betingelser i CRR art. 113 stk. 6 er
opfyldt.
g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
samfundshensyn af i ) £ ksi S till | i nul . fK .
Igftestenger e En tilpasning af praksis, sa tilladelse til nulveegtning af koncernintern

eksponering gives nar de 5 krav er opfyldt vil veere en fuld

afhjeelpning af byrden for virksomhederne og vil fgre til besparelser
ved at frigive kapital.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e En lempelse kan pavirke den finansiel stabilitet negativt, da
bankerne vil skulle binde mindre kapital.
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7 Det operationelle setup hos fondsmaeglerselskaber

Reguleringens formal og Fondsmaeglerselskaber er i forhold til det operationelle set up generelt

indhold

reguleret pa lige fod med penge- og realkreditinstitutter, selvom de ikke
yder kreditgivning p& samme vis som penge- og realkreditinstitutter.
Dog er reguleringen tungest for fondsmaeglerselskaber I, jf. FIL § 5, stk.
1, nr. 35.

Formalet med den omhandlede regulering er overordnet set at sikre en
betryggende ledelse og styring af fondsmaeglerselskaber.

Dansk regulering

Lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelser udstedt i medfgr af
loven.

EU-regulering

CRR/CRD 1V og MIFID II, herunder delegerede forordninger og
direktiver.

Pavirkede
virksomhedstyper

2
)

x Fondsmeeglerselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

®
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Den danske regulering af omradet fglger i hgj grad EU-reguleringen,
ligesom Finanstilsynet anlaegger en proportionalitetsbetragtning.

EBA (Den Europaiske Banktilsynsmyndighed) har den 29. september
2017 offentliggjort “"Opinion on the design of a new prudential
framework for investment firms”, som er svar pd EU-Kommissionens
"Call for Advice” vedrgrende etablering af nye tilsynsmaessige rammer
for de fondsmaeglerselskaber, hvor de tilsynsmasssige rammer i CRDIV
/CRR ikke er hensigtsmaessig. EBA anbefaler en opdeling af
fondsmaeglerselskaber i tre grupper.

Anbefalingerne omfatter ogsa, at flere af reglerne i forhold til det
organisatoriske set up i CRD IV’'s ikke bgr viderefgres for de ikke
systemisk vigtige eller de ikke banklignende fondsmaeglerselskaber
(gruppe 2 og 3 selskaberne) og seerligt ikke for de sma
fondsmaeglerselskaber (gruppe 3 selskaberne). Bag anbefalingerne
ligger ogsa, at det organisatoriske set up for fondsmaeglerselskaber
0gsa er reguleret af MiFID II.

Proportionalitet og tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes
struktur og risici indgar séledes i opinionen.

Anbefalingerne star for at skulle implementeres i EU-lovgivningen, og
udkast til regulering blev offentliggjort den 19/12-2017, hvorefter
forhandlingen af reguleringen pdbegyndes. Disse anbefalinger laegger op
til en hgjere grad af proportionalitet og tilpasning af kravene til
fondsmaeglerselskabernes struktur og risici. Finanstilsynet har oplyst at
de danske danske interessenter vil blive hgrt i forbindelse med
forhandlingerne og den efterfglgende implementering i dansk lov.
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=2

Byrdens type

. Konkurrence-/innovationshaammende

Oplevede komplikationer
for virksomheder
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Byrden er vurderet af ét stort og ét lille fondsmaeglerselskab. Byrden
opleves forskelligt afhaengigt af selskabets stgrrelse. Krav til det
operationelle setup vurderes ikke at vaere byrdefuldt for det store
fondsmaeglerselskab.

Interviewet med et mindre fondsmaeglerselskab bekraefter
Fondsmaeglerforeningens hypotese om, at byrden er tung for de mindre
virksomheder, der oplever at skulle leve op til en raekke politikker og
arbejdsgange, der er byrdefulde og virker ungdvendige i forhold til
selskabets forretningsomrade og kompleksitet.

Kravene til det operationelle setup hos fondsmaeglerselskaber opleves
som uproportionalt i forhold til den risiko, der knytter sig til
selskaberne. Eksempelvis tager lovgivningen ikke hensyn til, hvorvidt en
fondsmaegler har en stor eller lille licens, hvilket kunne udggre en
relevant skelnen.

Krav til udarbejdelse af politikker, funktionsadskillelse,
afviklingsberedskab, whistleblowerordninger, udfgrlige referater fra
bestyrelsesmgder mv. naevnes som eksempler pd krav, der i sm3
fondsmaeglerselskaber virker ungdige i forhold til den risiko, som
selskaberne udggr.

Det bemeerkes, at kravene i sidste ende medvirker til ggede
omkostninger for kunder.
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Der kan i hgjere grad anlaegges en proportionalitetsbetragtning i
forhold til de EU-krav, der er til fondsmaeglernes operationelle setup,
sa der i stedet for faste krav til selskaberne anlaegges en
risikobaseret tilgang, der tager hgjde for virksomhedernes stgrrelse
og kompleksitet.

I EU-forhandlingerne om den nye regulering laegges der vaegt pd
bibeholdelse af de elementer, der sikrer proportionalitet og
tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

38

Fordele ved identificerede lgftestaenger

Det forventes, at de administrative omkostninger vil blive reduceret
for mindre fondsmaeglerselskaber.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

En mere risikobaseret tilgang til de mindre fondsmaeglerselskaber
forventes ikke at have en negativ indvirkning pa den finansielle
stabilitet eller forbrugerbeskyttelse, da der netop tages hgjde for
kompleksiteten og risikoen i den pagseldendes forretning i
fastlaegningen af krav. En endelig vurdering af effekten vil afhange
af hvilke krav der lempes ud fra et proportionalitetshensyn.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Der foreligger p& nuvaerende tidspunkt (15. januar) udkast til ny EU-
regulering, der laegger op til en hgjere grad af proportionalitet og
tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici, i
trad med lgftestangen.
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8 Adgang til brug af digital post

Reguleringens formal og Digital Post er en Igsning til modtagelse af digital post fra offentlige

indhold

myndigheder. Den nuvaerende Igsning leveres af e-Boks A/S pa en
kontrakt, der varer frem til 2020. Posten fra det offentlige kan i dag ses
i e-Boks’ egen Igsning pd deres hjemmeside.

Med lov om digital post blev der skabt hjemmel til, at al skriftlig
kommunikation fra offentlige myndigheder til borgere og virksomheder
foregdr digitalt i form af sikker e-post via digital post. Den digitale
postlgsning forudsaetter anvendelse af nemID.

Alle personer over 15 &r bosiddende i Danmark og alle juridiske
personer med CVR-nummer er omfattet af digital post, med mindre de
konkret bliver fritaget (fx aeldre personer pga. manglende brug af IT).
Retsvirkningerne af en meddelelse, som er kommunikeret af en offentlig
myndighed med digital post, er de samme, som hvis meddelelsen er
leveret med papirbaseret post.

Hensynet bag reglerne om digital post og myndighedernes anvendelse
af digital post er at effektivisere og smidigggre kommunikation mellem
borgere/ virksomheder og det offentlige, og samtidig tilvejebringe en
sikkerhed i kommunikationsformen. Spgrgsmalet om indfgrelse af
obligatorisk anvendelse af digital post (for offentlig kommunikation) har
veeret genstand for stor debat.

Ud af ca. 4,8 mio. borgere, som er omfattet af loven, er ca. 90 pct.
tilmeldt og 9,5 pct. fritaget (tal fra Danmarks Statistik 6. oktober 2017).

Den finansielle regulering laegger til grund, at kunderne skal have
information pa en reekke omrader. Dette kan alene ske til en elektronisk
postkasse, nar kunderne positivt har tilvalgt dette. En reekke banker har
en standardformular til brug for indg3else af aftale med nye kunder om
levering til e-Boks’ Igsning. Standardformularen underskrives af kunden
i forbindelse med afgivelse af en raekke gvrige underskrifter. P& nogle

o . . o
omrader sker det stadig med papirpost af andre arsager.

Dansk regulering

Lov om digital post fra offentlige afsendere.

EU-regulering

Ikke EU-reguleret for den finansielle sektor.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
=dn)

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

)

Der er ikke tale om et omrade, som er direkte EU-reguleret.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden
Antal observationer

Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Mulighed for brug af digital kommunikation, f.eks. gennem e-Boks, med

for virksomheder kunderne uden forudgdende samtykke opleves af et hgjt antal
virksomheder som et vigtigt omr@de. Mange virksomheder giver sdledes
udtryk for en betydelig interesse i at kunne bruge digital post uden

samtykke, da der ofte er knyttet besveer til at indhente samtykke til
dette.

Adgang til brug af digital kommunikation med kunderne uden samtykke
vil kunne reducere papir- og portoomkostninger samt medvirke til, at
breve ndr ud til kunder hurtigere end ved almindelig post.

P& baggrund af overstdende, gives der udtryk for, at adgang til brug af
digital kommunikation med kunderne uden indhentning af samtykke vil
kunne give lettelser for bade virksomheder og forbrugere.

3. Loftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftesteenger til o Muligggre adgang for brug af digital post uden samtykke fra kunden.
afhjeelpning af byrden I stedet far kunderne ret til at fraveelge elektronisk kommunikation i
stedet for aktivt at tilvaelge (opt-out i stedet for opt-in).

g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
fundsh f
Is:fr:;:tlge:g::syn a ¢ En muligggrelse af adgang til brug af digital post uden samtykke fra

kunden forventes at have en meget positiv effekt pa de
virksomheder, der oplever byrden grundet porto-besparelse samt
generel ressourcebesparelse, som fglge af ikke at skulle indhente
samtykke.
e De personer, der som fglge af forslaget overgar fra brevpost til
digital post, vil kunne opleve nogle fordele i form af hgjere
leveringssikkerhed og hurtigere kommunikation.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

40



Analyse af byrder ved finansiel regulering

41

Muligggrelse af digital post uden samtykke fra kunden medfgrer
nogen risiko for forbrugerbeskyttelsen, da udgangspunktet for
kommunikation med kunden sendres. Der kan f.eks. veere
situationer, hvor en eeldre borger ikke far fravalgt elektronisk
kommunikation og saledes overgar til digital post, selvom der gnskes
brevpost.

Denne risiko vil ikke veere ligeligt fordelt pa de bergrte forbrugere,
da det forventes at nogle, isaer yngre, forbrugere vil vaere positive
overfor endringen, hvorimod andre forbrugere, iszer aldre, vil veere
mindre positive overfor at overg3 til digital kommunikation som
udgangspunkt, selvom der er mulighed for at fravaelge elektronisk
kommunikation.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Det bemeaerkes, at gevinsten af Igftestangen eventuelt vil begraenses
af, at nogle digitale Igsninger, sdsom e-Boks, ikke kan bruges af
udlaendinge, der ikke har NemID. Ligeledes bemazerkes det, at en
lettelse mgntet udelukkende p& e-Boks, og ikke digital post generelt,
vil kunne medvirke til en uhensigtsmaessig monopolisering af
kommunikationskanalen. Det er derfor vigtigt, at en lempelse retter
sig pa en valgfri elektronisk kommunikationskanal, der eksempelvis
ogsa kan udggres af kundens netbank eller andre Igsninger.
Forsikring & Pensions forslag gar pa at private virksomheder bgr
kunne komme p& Digitaliseringsstyrelsens liste over enheder der kan
benytte digital post, pt. gennem e-Boks, uden indhentning af
samtykke. P8 nuveerende tidspunkt er det udelukkende offentlige
myndigheder der er pd denne liste.
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FiDa/
F&P 18

9 Omfanget af supplerende indberetninger

Reguleringens formal og
indhold

De finansielle virksomheder indberetter fast en raekke oplysninger til
Finanstilsynet. I tillaeg hertil skal de indberette supplerende oplysninger
efter behov.

Formalet med indsamling af oplysninger er typisk at understgtte
tilsynsvirksomheden og tilvejebringe et sammenligneligt datagrundlag
eller at skabe transparens og modvirke markedsmisbrug. Visse
oplysninger belyser et aktuelt risikotema mélrettet og fokuseret p& de
vaesentlige variable og i en detaljeringsgrad, der ellers ikke er adgang
til.

Behovet for supplerende indberetninger kommer dels fra Finanstilsynet,
dels fra internationale sammenhaange (typisk fra EBA (ESA’erne), ESRB,
ECB og EIOPA) eller er politisk bestemt (fx god skik for risikable
boliglan).

Finanstilsynet har hjemmel til at videregive oplysninger til disse
institutioner, som ikke selv har hjemmel til at indhente oplysninger. Der
efterspgrges data, der ikke er deekket af de faste indberetninger, til at
vurdere effekten forud for nye tiltag, lovgivning mv. Ved at bidrage med
data for danske kreditinstitutter og dermed belyse danske forhold kan
hjeelpes til at varetage danske interesser i internationale fora.

Dansk regulering

FIL samt et bredt antal regler og administrativ praksis.

EU-regulering

Sporgsmalet relaterer sig til et bredt udsnit af den finansielle EU-
regulering, herunder CRR, EMIR, MIFIR, SFTR og Solvens II.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
dn)

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

)

Da der er tale om et bredt udsnit af hhv. EU-regler og nationale regler
og praksis, kan spgrgsmalet om eventuel overimplementering ikke
vurderes under ét.



Analyse af byrder ved finansiel regulering

Erfaringer fra Tyskland

Erfaringer fra
Nederlandene

43

Den tyske tilsynsmyndighed forsgger at begraanse mangden af
information, der kraeves indberettet fra virksomheder. Siden
finanskrisen er der dog sket en stigning i antallet af oplysninger,
som tilsynet anmoder virksomheder om.

Den umiddelbare vurdering fra den tyske tilsynsmyndighed er, at
virksomheder oplever mangden af ad-hoc-rapportering som
stigende og byrdefuld.

Den tyske tilsynsmyndighed modtager rapporter i forbindelse med
haendelsesrapportering, jf. kravet fra PsD2 (nuveaerende tidspunkt,
Masi).

Den tyske tilsynsmyndighed har en registrerings- og
publiceringsplatform, der ogsd fungerer som én central
rapporteringskanal.

Tyske myndigheder forsgger at foretage en koordineret indsats
mellem sig for at sikre, at data genbruges pa tvaers af myndigheder.
Séledes er det ikke tilsynets indtryk, at virksomheder oplever, at de
bliver bedt om at indberette de samme oplysninger flere gang af
forskellige myndigheder.

For banker er supplerende indberetning begraenset til ad hoc-
indberetninger og midlertidig dataindsamling. I forbindelse med
tilsyn af banker er disse forpligtet til at indberette et antal rapporter.
Ligeledes efterspgrges der ofte ad hoc-rapporter fra banker.

For pensionsselskaber indsamler myndighederne bade faste
indberetninger og ad hoc-indberetninger som fglge af national
lovgivning. Ad hoc-indberetninger indsamles pa frivillig basis.
Implementering af Solvens II direktivet (artikel 35) i national
lovgivning tillader myndighederne at kraeve indberetning fra
forsikringsselskaber af hvilket som helst data p8 hvilket som helst
tidspunkt til brug for tilsyn af forsikringsvirksomheden.

Mandatet til supplerende indberetning stammer fra Wet op het
financieel toezicht, artikel 1.72-1.74 (Act on Financial Supervision).
Maengden af supplerende indberetninger fra banker er steget over
drene, men er p& nuvaerende tidspunkt stabil. Krise-relaterede
indberetninger er blevet erstattet af tematiske eftersyn etc.
Adskillige ad hoc-rapporter er ved at blive redesignet til faste
indberetninger.

For pensionsselskaber er mangden af supplerende indberetninger
stigende.

Faste indberetninger indsamles via én central kanal. Ad hoc
indberetninger indsamles gennem en raekke forskellige kanaler.
Der arbejdes pa nuvaerende tidspunkt pa at forbedre deling af data
pa tveers af de offentlige myndigheder. Tilsynsmyndigheden
forbedrer sig i forbindelse med genbrug af data og deling af data
med andre myndigheder bdder nationalt og internationalt.
Ligeledes arbejder tilsynsmyndigheden pa at kombinere en reekke
forskellige datakrav i én datamodel, der vil ggre det lettere og mere
effektivt for bade banker og tilsynsmyndigheden i forbindelse med
indberetning. Herunder er der taget initiativer i forbindelse med
mulighederne for at udnytte 'big data’ og meget granuleret data
bedst muligt.
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Erfaringer fra Sverige
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P& bankomradet eksisterer der en reekke faste og ad hoc-
rapporteringskrav i supplement til hvad der kraeves af EU-lovgivning.
For forsikringsomradet er der, ud over de harmoniserede
rapporteringskrav fra Solvens II, yderligere nationale definerede
regelmaessige rapporteringskrav (bade kvartalsvise og arlige).
Kravet om at yderligere regelmaessig national rapportering er
begraenset af Solvens II-kravene og kan ikke indeholde samme
data/oplysninger, som allerede er indsamlet via Solvens II-
rapportering, og er begraenset til situationer, hvor yderligere data er
ngdvendige for at fore tilsyn p tilstraekkeligt hgijt niveau.

De regelmaessige rapporter indsamlet fra forsikringsselskaber er
forskellige afhaengig af, om oplysningerne indsamles fra skades-eller
livsforsikring eller pensionsselskaber.

De supplerende nationale rapporteringskrav bygger i vid
udstraekning pa tidligere SI-rapporteringskrav, hvilket er motiveret
af, at disse indeholdt krav til data til statistiske informationsformal.
Det er den svenske tilsynsmyndigheds vurdering, at hovedparten af
de gnskede data i den nationale regelmaessige rapportering er -
anslaet til 70 procent for livsforsikringsselskaber og 90 procent for
skadesforsikringsselskaber - er data, der hovedsagelig er
ngdvendige til statistiske formal.

I forhold til krav om ad hoc rapportering forekommer dette primaert i
tilfaelde hvor oplysninger er ngdvendige for tilstraekkelig
tilsynsundersggelse og risikovurdering, eller ndr der indtraeffer
vaesentlige begivenheder, der ngdvendigggr rapportering af data.
Andre anmodninger om data er oftest frivillige.

Det er ikke myndighedernes vurdering, at der umiddelbart er en
tilveekst i maengden af ad hoc rapporteringskrav.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type o Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Virksomhederne oplever en stigende indberetningsbyrde til forskellige
for virksomheder myndigheder.

er byrdefulde, da de faste indrapporteringer seettes i system, hvorefter
de kgrer automatisk. Omkostningerne er derfor i etableringen af disse
systemer samt i de uforudsete ad-hoc-indberetninger. Virksomhederne
oplever ikke, at myndighederne tager hgjde for de omkostninger, de
har, ndr de anmoder om ad-hoc-indberetninger. Derudover oplever
virksomhederne, at de ofte bliver bedt om at indberette samme data til
forskellige myndigheder. Virksomhederne efterspgrger i den
sammenhaeng at myndighederne i hgjere grad genbruger indberetninger
pa tvaers.

Virksomhederne oplever, at det i hgj grad er ad-hoc-forespgrgsler, der

45
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Finanstilsynet og Nationalbanken har den falles
indberetningsplatform FIONA, hvori alle faste indberetninger skal
indberettes. Derudover har Finanstilsynet og Nationalbanken indgdet
et datafeellesskab, hvorigennem de to myndigheder far adgang til
hinandens data for at skabe en bedre udnyttelse af data pa tveers.
Dette samarbejde kan udvides til at samtaenke indberetninger, sa
virksomhederne indberetter stgrre samlede indberetninger, i stedet
for flere sma til hver myndighed. Derudover kan det gge
gennemsigtigheden pa tveers af myndigheder om, hvilke data der
allerede er indberettet, og derved gge genbrugen af indberettet data
og antallet af indberetninger.

Nogle forsikringsvirksomheder efterspgrger at FT bruger samme
format som EU-institutionerne, s8 data ikke skal opggres flere
gange.

FT kan tage en dialog med virksomhederne om, hvad FT har brug
for, og s& kan virksomhederne give indspil pa, hvordan det kan
leveres. En sadan aendring ger det muligt i hgjere grad at genbruge
eksisterende informationer i virksomhederne.

Der bgr szettes fokus pd at undersgge, hvordan man kan tilskynde
virksomhederne til i hgjere grad at automatisere indberetningerne
og benytte FIONAs funktionalitet til at sikre automatiseret
dataindberetning direkte fra virksomhedernes

Virksomheds- og
samfundshensyn af
loftestaenger

46

Fordele ved identificerede lgftestaenger

En hgjere samtankning af indrapportering og dialog med
virksomhederne inden forespgrgslerne kan forventes at lette
rapporteringsbyrderne for de bergrte virksomheder.

@get brug af FIONAs API'er vil medfgre besparelser for
virksomhederne, da de vil kunne automatisere en stgrre andel af
deres indrapporteringer.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

Hvis omfanget af supplerende indberetninger mindskes, risikerer FT
at miste betydningsfuld information i tilsynsarbejdet. En risiko er, at
for at kunne daekke behovet for denne information kan det i stedet
fgre til flere faste indberetninger. Det kan fgre til stgrre faste byrder.
Krav om europaiske formater kan medfgre stgrre byrder for fx de
mindre virksomheder

En hgjere grad af samtaenkning af rapporteringskrav forventes ikke
at have en effekt pa hverken finansiel stabilitet eller
forbrugerbeskyttelse, da formalet ikke er at have en mindre grad af
rapporteringer, men i stedet at de rapporteringskrav der er, i hgjere
grad fglger allerede etablerede formater eller er udformet i dialog
med virksomhederne, s& eksisterende information i virksomhederne
kan genbruges.
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FiDa
11/
LOPI

10 Daglig opggrelse af LCR for visse pengeinstitutter

Reguleringens
formal og indhold

Byrdeomradet vedrgrer daglig opggrelse af LCR for pengeinstitutter i gruppe
2-4 og daglig opggrelse af likviditetsposition for pengeinstitutter i gruppe 4.

Som et led i den almindelige drift skal et kreditinstitut Igbende opggre sin
likviditetsposition. Opggrelse af et instituts likviditetsposition kan fx indebaere,
at instituttet tjekker, om der er tilstraekkeligt indestdende pa relevante konti
til, at instituttet er i stand til at gennemfgre betalinger p& vegne af kunder.
Der findes ikke en entydig m&de at opggre likviditetspositionen pa.

Et institut skal ogsd sikre sig, at det til enhver tid kan overholde det entydigt
definerede, lovfastsatte likviditetsdaekningskrav, LCR-kravet, jf. artikel 4, stk.
4, i LCR-forordningen og artikel 414 i CRR.

Liquidity Coverage Ratio (LCR) skal sikre, at et institut har tilstraekkelig
likviditet til at modstd et 30-dages likviditetsstress. LCR angiver den maengde
likvide "hgjkvalitetsaktiver”, som et institut skal have i sin beholdning for at
kunne modsta det kortsigtede likviditetsstress.

LCR-kravet har til formal at styrke institutternes kortsigtede
likviditetsrisikoprofil og skal sikre, at institutterne har en tilstraekkelig
beholdning af hgjkvalitets likvide aktiver (likviditetsbuffer) til at imgdekomme
eventuelle likviditetsbehov i en 30-dages stressperiode. Daglig opggrelse af
LCR har til formal at sikre, at institutterne til enhver tid kan overholde LCR,
og at institutterne dermed overholder LCR-forordningen og har en forsvarlig
likviditetsstyring.

Med likviditetsrisici forstds risikoen for, at en virksomheds omkostninger til
likviditetsfremskaffelse stiger uforholdsmaessigt meget, at manglende
finansiering forhindrer virksomheden i at opretholde sin nuvaerende
forretningsmodel, og at virksomheden ultimativt ikke kan opfylde sine
betalingsforpligtelser pa grund af manglende finansiering.

Det fremgar af Finanstilsynets vejledning om risikostyring pd
likviditetsomradet for penge- og realkreditinstitutter, at alle institutter
forventes at opggre deres likviditetsposition pa daglig basis.

Institutterne forventes at opggre deres LCR med fglgende frekvenser:

e Realkreditinstitutter og pengeinstitutter i gruppe 1-2: Som
udgangspunkt forventer Finanstilsynet, at alle realkreditinstitutter,
systemisk vigtige pengeinstitutter og pengeinstitutter i gruppe 2 opggr
LCR pa daglig basis.

e Gruppe 3 - lavt eller svingende LVR niveau: Finanstilsynet forventer,
at et pengeinstitut i gruppe 3 opggr LCR p8 daglig basis, hvis instituttet
har et lavt LCR-niveau og/eller svingende LCR-niveau.

¢ Gruppe 3-4 - hgjt og stabilt LCR niveau: For gruppe 3- og 4-
institutter, der har hgje LCR-niveauer, og hvor overdakningen ligger
stabilt over tid, vil det i udgangspunktet veere tilstraekkeligt med en
opggrelse af LCR pd lavere frekvens.

Et pengeinstitut i gruppe 3 og 4 kan undlade at opggre LCR dagligt, hvis det
kan dokumentere, at instituttets risikostyring, likviditetsoverdaekning og
forretningsmodel sikrer, at instituttet overholder LCR kravet til enhver tid,
selvom der ikke sker en daglig opggrelse af LCR.

Realkreditinstitutter og pengeinstitutter i gruppe 1-2 har i kraft af deres
stgrrelse en mere avanceret likviditetsprofil end mindre pengeinstitutter har.

For pengeinstitutter i gruppe 2 skyldes dette primaert, at institutterne:
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e typisk modtager mange indl&n regionalt.

e har transaktioner af samme type som gruppe 1-pengeinstitutter, fx
repo’er.

e ofte varetager afvikling af betalinger pd vegne af andre, mindre
pengeinstitutter b&de i danske kroner og andre valutaer.

For realkreditinstitutter skyldes dette primaert, at institutterne som fglge af
deres forretningsmodeller har udstrakt brug af markedsfinansiering og har
transaktioner af samme type som gruppe 1-pengeinstitutter.

Dansk regulering

Kravet til institutterne om at opggre og vurdere deres likviditetsposition og
likviditetsrisici fremg&r af ledelsesbekendtggrelsen. Finanstilsynets
forventninger til institutternes opggrelse af LCR og daglig likviditetsposition
fremgar af vejledningen om risikostyring pd likviditetsomradet for penge- og
realkreditinstitutter.

EU-regulering

LCR-kravet er defineret i LCR-forordningen. Den delegerede forordning har til
formal at definere likviditetsbufferkravet, Liquidity Coverage Ratio (LCR).

LCR-forordningen er udstedt i henhold til artikel 460 i CRR. Bade penge- og
realkreditinstitutter er med CRR og CRD IV omfattet af den samme regulering
pd likviditetsomradet med bl.a. LCR-kravet.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
ndn)

X Pengeinstitutter
X Realkreditinstitutter

Beskrivelse af
eventuel
overimplementering

48

Kravet om daglig opggrelse af LCR fglger ikke konkret af EU-reglerne, men er
et dansk administrativt/tilsynsmaessigt krav.
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=6

Byrdens type

e Ressourcekraevende

Oplevede
komplikationer for
virksomheder

49

Byrdeomradet opleves forskelligt hos de finansielle virksomheder. Store
pengeinstitutter oplever ikke byrden som tung og foretager alligevel disse
opggrelser til eget brug.

Nogle mindre banker, der skal leve op til kravet, peger pa, at kravet om
daglig opggrelse er udtryk for mangel pd proportionalitet i lovgivningen.
Kravet opleves som uproportionalt i forhold til den risiko som knytter sig til
deres virksomhed.

Realkreditinstitutter giver udtryk for, at deres forretningsmodel og
risikobillede er forskelligt fra pengeinstitutterne, da de ikke har
indldnsforretning, og at daglig opggrelse af LCR er ungdigt byrdefuldt i
deres gjne.

Flere virksomheder peger pa, at omradet har veeret szerlig byrdefuldt at
implementere it-maessigt og procesmaessigt, og at det har kraevet en
betydelig maenge ressourcer at blive compliant p& omradet. Ligeledes
peges der p&, at implementeringsprocessen ikke har vaeret
hensigtsmaessig tilrettelagt fra myndighedernes side, men at afggrelse om
praksis forst blev etableret pa bagkant af processen, hvilket har vaeret
oplevet som en betydelig udfordring.
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Lempe kravet for realkreditinstitutter og pengeinstitutter i gruppe 2,
hvis de kan vise de har et hgijt og stabilt LCR-niveau eller en pa
anden vis mindre risikabel forretningsmodel, s& de f&r samme
muligheder for undtagelse af opggringskrav som virksomhederne i
gruppe 3 og 4.

Yderligere vejledning til gruppe 3-virksomheder om, hvorvidt de bgr
opggre LCR dagligt, da en interviewet virksomhed udtrykte forvirring
om, hvorvidt det var ngdvendigt. Finanstilsynet har den 11.
december offentliggjort en ny vejledning om risikostyring pd
likviditetsomradet, som muligvis kan afhjaelpe virksomhedernes
vejledningsbehov.

Reevaluering af hvorvidt realkreditinstitutter bgr palaagges samme
LCR-opggrelseskrav som banker.

Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger

samfundshensyn af
lgftestaenger

Det kan forventes, at en lempelse af kravene vil reducere de
administrative omkostninger for visse pengeinstitutter, herunder
seerligt gruppe 2 med hgje og stabile LCR niveauer.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

50

Det kan forventes, at en lempelse af kravene i nogen grad vil gge
risikoen i forhold til den finansielle stabilitet, men at effekten vil vaere
relativt begraenset, da de bergrte virksomheder ikke vil kunne
undtages kravet om daglig opggrelse af LCR, medmindre de
opretholder et hgjt og stabilt LCR-niveau.

Bade realkreditinstitutter og pengeinstitutter i gruppe 1-2 har dog
avancerede likviditetsprofiler, hvor institutternes daglige
transaktioner kan pdvirke LCR betydeligt. Daglig opggrelse af LCR
sikrer derfor, at institutterne til enhver tid kan overholde LCR, og at
institutterne dermed overholder LCR-forordningen.
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11 Markeder for handler med UCITS

Reguleringens formal og UCITS er "Undertakings for Collective Investments in Transferable

indhold

Securities". Investeringsforeninger, SIKAVs og vardipapirfonde er alle
typer af danske UCITS. Feelles for alle europaeiske UCITS er, at de skal
opfylde de kriterier, som UCITS-direktivet har fastsat.

UCITS direktivets artikel 50 fastsaetter bl.a., hvilke markeder en UCITS’
veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter skal handles p8. Hvis der
handles udenfor et reguleret marked eller "Multilateral Trading Facility”,
skal det pégeeldende marked veere “regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, safremt valget af en s&dan bgrs eller et sddant
marked er godkendt af de kompetente myndigheder eller fastsat i loven
eller fondsbestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegter”.

Der er sdledes adgang for en UCITS til at fastsaette i sine vedtaegter,
hvilke markeder der handles p& inden for disse rammer.

UCITS-direktivets bestemmelser er implementeret i § 139 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Formalet med reglerne i UCITS-direktivet samt den danske lov er
generelt at beskytte investorerne ved at stille krav til de markeder, som
en UCITS ma investere pa.

Finanstilsynet har udstedt en vejledning om hvilke markeder en dansk
UCITS kan investere pa i henhold til § 139 i lov om investeringer m.v.

Vejledningen skal sikre en forstdelse af kravet i § 139, jf. § 2, nr. 17
om, at markedet skal veaere reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt. Branchen har ingen direkte pligt til at fglge
vejledningen, men virksomhederne skal kunne dokumentere over for
Finanstilsynet, at et marked, som UCITS’en investerer pd, opfylder
betingelserne om, at markedet skal vare reguleret, regelmaessigt
arbejdende, anerkendt og offentligt.

Den danske UCITS skal endvidere underrette Finanstilsynet, nar den
danske UCITS har truffet beslutning om, at den kan investere uden for
et reguleret marked eller “Multilateral Trading Facility” og erklaere at
markedet opfylder betingelserne for veere regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Kravet om en erklzering skal ses som en investorbeskyttelsesregel. En
UCITS' bestyrelse skal sikre, at der ligger en forsvarlig praksis til grund
ved anbringelse af UCITS’en midler pa et "eksotisk” marked. Dette er i
tr&d med den pligt som en bestyrelse har til at fastsaette
investeringsstrategien for en UCITS. Uanset om der er krav om
erklaering eller ej skal virksomhederne sikre sig, at det marked, som de
placerer UCITS’ens midler pa, er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, jf. § 2, nr. 17, i LIF.

Finanstilsynet modtager maksimalt en erklaering om aret.

Dansk regulering

UCITS-direktivets bestemmelser er implementeret i § 139 i lov om
investeringsforeninger m.v. Finanstilsynet har endvidere udstedt en
vejledning for at sikre, at de markeder, som den danske UCITS
(investorernes) midler placeres pd, har en tilstraekkelig hgj standard.
Vejledningen fastsaetter derfor krav til indretningen af og funktionen pa
de markeder, som den danske UCITS midler kan placeres pa i henhold
til § 139 i lov om investeringsforeninger mv. Endelig er der krav om, at
den danske UCITS skal underrette Finanstilsynet, nar den har truffet
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beslutning om, at den danske UCITS kan investere uden for et reguleret
marked eller "Multilateral Trading Facility”.

EU-regulering UCITS direktivets regler om, hvilke markeder en UCITS’ veerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter skal handles p3, findes i direktivets art. 50.

Pavirkede x UCITS
virksomhedstyper

10}
1n4n)

Beskrivelse af eventuel Kravene til markedet fglger direkte af UCITS-direktivet, mens

overimplementering indberetningspligten fglger af den danske investeringsforeningslov. I
den danske vejledning findes de detaljerede krav, der skal indg8 i
vurderingen af kriterierne i loven. Vejledningen folder reglerne ud i
relation til de forhold, UCITS’en skal undersgge, inden den beslutter at

investere pa markedet.

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Enkelte virksomheder giver udtryk for at det er byrdefuldt at foretage
for virksomheder og indberette omfattende undersggelser af de enkelte markeder/bgrser,
hvor deres veerdipapirer handles. Byrden haammer konkurrenceevnen,

da reglerne er danske.

Det bgr bemaerkes at virksomhederne alene skal indberette navnet pd
det nye marked, som de vil handle pa, og samtidig erkleere at markedet
lever op til de krav, som loven foreskriver. Virksomheder skal altsa ikke
indberette de undersggelser, som de har foretaget for at sikre, at
markedet lever op til reglerne.
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3. Loftestaenger til afhjselpning af byrden

Idéer til loftestaenger til o At der anlaegges en direktivnaer implementering, saledes at kravene

afhjeelpning af byrden til markederne opretholdes, men indberetningspligten afskaffes.
gj
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
samfundshensyn af f irekti imol . il afhizel .
Igftestaenger e Det forventes, at en direktivnaer implementering vil afhjeelpe byrden i

nogen grad og gge de danske UCITS konkurrenceevne, da kravene i

nogen grad er danske.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Det kan forventes, at forslaget kan have en lille negativ effekt pa
forbrugerbeskyttelsen.

Andre overvejelser ved identificerede Igftestaenger

e Det bgr bemaerkes, at byrden for virksomhederne er todelt. Fgrste og
stgrste del er relateret til virksomhedernes undersggelse af
markederne. Denne stammer fra UCITS direktivet. Anden del er
indberetningspligten, som Igftestangen foreslar at afskaffe.
Loftestangen bergr altsd kun den ene, mindre del af byrden, da
hovedbyrden stammer fra UCITS direktivet.
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12 Strukturen i lov om finansiel virksomhed (FIL)

Reguleringens formal og
indhold

Lov om finansiel virksomhed (FIL) blev oprindeligt indfgrt i 2003 som
led i en forenklet lovstruktur p& det finansielle omrade. Loven samlede
reglerne for de forskellige finansielle aktgrer med henblik pa at
gennemfgre en regelforenkling og regelmodernisering, hvilket skulle
bidrage til at lette de administrative byrder. De tidligere sektorlove (lov
om banker og sparekasser, lov om fondsmaeglerselskaber, lov om
realkredit, lov om forsikringsvirksomhed, lov om udstedere af
elektroniske penge, samt lov om sparevirksomheder mv.) blev
opheevet.

Formalet med en samlet lov om finansiel virksomhed var sdledes i hgj
grad at skabe et samlet overblik over reguleringen til gavn for bade
kunder og virksomhederne.

Den finansielle sektor er som fglge af den finansielle krise i hgj grad
praeget af en omfattende EU-regulering, som hele tiden vokser. Der er
bl.a. ca. 150 forordninger, som regulerer det finansielle omrade. EU-
reguleringen for finansielle virksomheder har samtidig vist sig at vaere
meget forskellig, da reglerne er rettet specifikt mod de enkelte
finansielle sektorer og aktgrer. Det skyldes ud over meget forskellige
produkter ogsa de forskellige kapitalforhold. Samtidig er der en del
national regulering - bade i FIL og i supplerende love pa forskellige
omrader, fx forsikringsaftaleloven for forsikringsbranchen, som ggr, at
den strukturelle forenkling med tiden er blevet udvisket.

Som fglge af den omfattende og komplekse EU-regulering og den
supplerende nationale er det sveert at fa overblik over den relevante
regulering for en specifik branche for b&de kunder og virksomheder. Her
er FIL ikke til hjaelp, fordi dens struktur i sig selv er blevet kompleks.

Dansk regulering

Lov om finansiel virksomhed.

EU-regulering

Hele reguleringen af den finansielle sektor.

Pavirkede
virksomhedstyper

Ep
)

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

®

Der er ikke formkrav i EU-reguleringen af den finansielle sektor, som
tilsiger, at den nationale implementering skal ske i en samlelov som FIL.
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=15

Byrdens type

. Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer
for virksomheder

55

Virksomhederne vurderer generelt, at lovgivningen er kompliceret at
navigere i, hvilket ggr det svaert at vurdere hvilke regler de er
underlagt. FIL er en del af dette, men problemstillingen knytter sig ogsa
an til samspillet mellem forskellige dele af lovgivhingen samt EU-
regulering som AML, MIFID, Solvens II, GDPR osv.

I de gennemfgrte interview er virksomhederne blevet spurgt om de
oplever strukturen i Lov om Finansiel virksomhed som en byrde.
Resultaterne fra de gennemfgrte interviews indikerer, at
virksomhederne deler den bekymring at FIL er blevet for kompleks, og
at regler tiltaenkt et bestemt forretningsomrade ogsa ggres geeldende
for andre typer af virksomhed med et andet risikobillede. Dette er fx
tilfaeldet for virksomheder der har flere forretningsben og tilbyder
ydelser indenfor forskellige omrader (bank, forsikring, pension mv.).

Flere virksomheder peger pa, at FIL er kompliceret at navigere i, men
ikke ngdvendigvis tror at en opdeling af FIL vil afhjeelpe den bredere
problemstilling omkring gget kompleksitet i den finansielle regulering.

Flere virksomheder har efterspurgt at den finansielle regulering i hgjere
grad tilrettelaegges, sa det er aktiviteten og ikke typen af virksomhed
som reguleres og at der gives en stgrre grad af fleksibilitet s8 det i
hgjere grad baseres p8 hvilket udfald der skal sikres fremfor hvordan
dette udfald sikres.

En anden stor efterspgrgsel er at saette stgrre fokus pa formidlingen af
den finansielle regulering, fx ved at etablere bedre og mere
overbliksskabende sggefaciliteter og saette gget fokus pd vejledning
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Der kan ikke pa det foreliggende grundlag identificeres entydige
Igftesteenger.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

56

Ved en evt. omstrukturering af den finansielle regulering kan der
seettes fokus pa at indrette lovgivningen saledes, at det i hgjere grad
er aktiviteten end virksomhedstypen som reguleres, og at
lovgivningen i hgjere grad baseres pd hvilket udfald der skal sikres
fremfor, hvordan dette udfald sikres. Endvidere kan der saettes fokus
pd at opna en hgjere grad af proportionalitet, som afspejler de
enkelte virksomheders risikoprofil ift. forbrugerbeskyttelse og
finansiel stabilitet.

Vurderingen af hvordan de ovenstdende hensyn bedst sikres kan ikke
pa nuvaerende tidspunkt konkluderes, men det vil kraeve en
yderligere analyse af de bredere problemstillinger i forhold til
lovgivningens struktur, og hvad der er muligt ift. EU-lovgivningen.
Det er vaerd at bemaerke, at en raekke virksomheder udtaler sig
negativt om en fuldstaendig opdeling af FIL. Derimod foretraekker de
den nuvaerende samlede FIL, men med stgrre fokus p& hvilke
virksomheder der underlagges hvilke krav (mere sggbar og bedre
formidlet regulering).
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13 Pligt til at udarbejde halvarsrapport for ikke-
bgrsnoterede forsikringsselskaber

Reguleringens formal og
indhold

Finansielle virksomheder har pligt til at aflaagge bade arsrapport og
halvarsrapport. For ikke-finansielle virksomheder er der kun pligt til at
afleegge halvarsrapport, hvis der er tale om bgrsnoterede selskaber eller
statslige selskaber (regnskabsklasse D).

Baggrunden for reglerne om afleeggelse af drs- og deldrsrapporter i den
finansielle sektor er et gnske om at understgtte tilliden til sektoren via
gennemsigtighed i virksomhedernes regnskaber, som fglge af deres
samfundsmaessige betydning.

Halvarsrapporten er med til at give investorer og andre
regnskabsbrugere, herunder forsikringstagere, adgang til regelmaessig
opdateret viden om virksomhederne, s& de kan fglge med i den
gkonomiske udvikling, herunder investeringer, omkostninger og afkast
af fx pensionsformuen.

Dansk regulering

FIL § 196 stk. 3 indeholder hjemmel for Finanstilsynet til at fastsaette
regler om udfaerdigelse og offentligggrelser af regnskabsrapporter, der
daekker kortere perioder end 8rsrapporten. Hjemlen er udnyttet i
regnskabsbekendtggrelserne.

Reglerne om offentligggrelse af halvarsrapporter for ikke-finansielle
virksomheder findes i &rsregnskabslovens §§131 og 134a.

EU-regulering

Kravene om offentlighed omkring drsregnskaber stammer fra
regnskabsdirektivets kapitel 7. Heraf fremgar, at der kun er krav om
offentligggrelse af heldrsrapporter (artikel 30).

Der findes saerregler for forsikringsselskaber i Radets direktiv
91/674/E@F om forsikringsselskabers &rsregnskaber og konsoliderede
regnskaber.

Pavirkede
virksomhedstyper

)
dn)

x Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

57

Der findes ikke i EU-direktivet krav om offentligggrelse af
halvrsrapporter for ikke-bgrsnoterede forsikringsselskaber, hvorfor det
er en sarregel for den finansielle sektor i Danmark.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Der bruges administrative ressourcer p& udarbejdelse af
for virksomheder halvarsrapporterne. Dog bemaerkede virksomhederne at dette ikke var
meget tungtvejende, men de stillede spgrgsmalstegn ved hensynet bag

byrden.

Da virksomhederne allerede indberetter de samme data til FT, ser de
ikke hensynet i forhold til finansiel stabilitet, samt tvivler p& hvor mange
kunder hos et forsikringsselskab der laeser en halvarsrapport.

Flere virksomheder havde tal for det antal gange, deres rapporter var
blevet tilgdet pd deres hjemmeside, hvilket var 10-30 gange i Igbet af et
&r. Det var indtrykket hos virksomhederne, at disse 10-30 visninger
hovedsageligt var virksomhedernes egne ansatte og konkurrenter.
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Afskaffelse af krav om halvarsrapport for ikke-bgrsnoterede
forsikringsselskaber.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

59

Fordele ved identificerede lgftestaenger

o Afskaffelse af kravet om halvarsrapport for ikke-bgrsnoterede
forsikringsselskaber vil betyde en fuld byrdeafhjaelpning for de
bergrte selskaber og medfgre en ressourcebesparelse.

Ulemper ved identificerede Igftestaenger

e Forbrugere og analytikere vil ikke i samme grad som nu kunne
tilgd opdateret information om virksomheden.

e Virksomhederne vurderes ikke at ville 2endre deres adfaerd og
risikovillighed som fglge af en afskaffelse af kravet om
halvarsrapporter, da de bl.a. stadig skal indrapportere til FT,
hvorfor forslaget ikke forventes at have en negativ effekt pa den
finansielle stabilitet.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

e Det bemaerkes at det lave antal gange halvarsrapporterne tilgas
ikke ngdvendigvis er en optimal indikator for i hvor hgj grad
rapporterne benyttes, da der kan vaere journalister og
analytikere, der tilgar rapporterne og videreformidler
resultaterne.
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14 Mulighed for at aflaegge arsrapport efter internationale
standarder pa individuelt selskabsniveau

Reguleringens formal og
indhold

Reglerne om aflaeggelse af drsrapporter for finansielle virksomheder
findes i FIL kapitel 13 og de tilhgrende regnskabsbekendtggrelser. Af
bekendtggrelserne fremgar ogsa, hvornér og hvordan 8rsrapporten skal

forsynes med koncernregnskaber.

Formalet med reglerne om arsrapporter er at sikre tillid til sektoren via
gennemsigtighed omkring regnskaberne. De danske regnskabsregler er
udarbejdet, s& de pa tvaers af sektoren fremmer sammenlignelighed af
virksomhedernes regnskaber og dermed letter regnskabsbrugernes
lesning.

Det er obligatorisk for finansielle virksomheder og finansielle
holdingvirksomheder at anvende de danske regnskabsregler i
arsrapporten pa selskabsniveau.

Finansielle selskaber, som er bgrsnoterede, skal samtidig aflaegge
eventuelle koncernregnskaber efter IAS-forordningen dvs. efter de
internationale regnskabsstandarder (IFRS). Hvor bade de danske regler
og de internationale standarder regulerer samme forhold, gaelder de
internationale regnskabsstandarder forud i koncernregnskabet.

Ikke-bgrsnoterede finansielle virksomheder kan veelge at fglge de
internationale standarder ved aflaeggelsen af koncernregnskab.

Det er generelt sddan, at de danske regnskabsregler er forenelige med
de internationale regnskabsstandarder, men de danske regnskabsregler
indeholder pa visse omrader mere preecise anvisninger og en stgrre
detaljeringsgrad, mens de pa andre omrdder er mere summarisk
beskrevet. De danske regler for indregning og maling er forenelige med
IFRS, men de danske regnskabsregler indsnaevrer mulighederne for
ledelsesmaessige skgn fx ved opggrelsen af nedskrivninger pd udlan.
IFRS-foreneligheden af de danske regnskabsregler indebaerer, at en
virksomhed kan afleegge regnskab efter de danske regnskabsregler og
samtidig overholde IFRS i forhold til indregning og méling.

Dansk regulering

FIL § 183, stk. 3, og regnskabsbekendtggrelserne.

EU-regulering

Europa-Parlamentets og R&dets forordning nr. 1606/2002 af 19. juli
2002 om anvendelse af internationale regnskabsstandarder (IAS-
forordningen).

De danske regnskabsregler skal overholde EU s regnskabsdirektiver,
som er rammedirektiver.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
=dn)

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

60

Det fremgar af IAS-forordningen (art. 5), at medlemsstaterne kan
tillade eller kreeve, at andre selskaber end bgrsnoterede selskaber
udarbejder deres koncernregnskaber og/eller arsregnskaber i



Analyse af byrder ved finansiel regulering

61

overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder.

Der har tidligere veeret tilladt for finansielle virksomheder at vaelge at
anvende de internationale regnskabsstandarder pd 8rsregnskabet.

Med andring af FIL i 2012 blev denne mulighed afskaffet med baggrund
i erfaringer fra den finansielle krise, bl.a. forlgbet med Amagerbanken.
Det var vurderingen, at der var for stort rum for ledelsesmaessige skgn i
opggrelsen af nedskrivninger pa udl@n, som kunne medfgre vaesentlige
2ndringer i nedskrivningerne. Der var derfor behov for klarere rammer i
reglerne for, hvordan disse skgn kan udgves. Da det ikke er muligt at
regulere de internationale regnskabsstandarder nationalt, blev det gjort
obligatorisk for finansielle virksomheder at anvende de danske
regnskabsregler.
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=/

Byrdens type

e Ressourcekraevende
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Bgrsnoterede danske virksomheder, som er en del af en koncern,
opfatter det som byrdefuldt at skulle udarbejde regnskab p3
enkeltselskabsniveau efter de danske regler, men aflaagge
koncernregnskab efter IFRS. Selskaberne oplever at de danske regler
begraenser de valgmuligheder, de internationale regnskabsstandarder
giver.

Udarbejdelsen af regnskaber efter to forskellige regelsaet er
omkostningsfuldt og betyder i visse tilfeelde at selskabsregnskabet,
opgjort efter nationale regler, ikke giver samme resultat, totalindkomst
eller egenkapital som koncernregnskabet.

De virksomheder, der ikke er tvunget til at fglge de internationale
regnskabsstandarder udtaler, at de i hgj grad er tilfredse med de
danske regler, og gnsker derfor ikke at overga til IFRS reglerne.

Udover den ovennavnte udfordring, der i hgj grad er baseret pd de
nuvaerende regnskabsregler, s& er der bekymringer om hvilken effekt
det vil have nar IFRS17 bliver implementeret. Forsikring & Pension
udtaler:

“Beskrivelsen af reguleringens form8l og indhold er udmeaerket
daekkende for intentionerne i lovgivningen. Udfordringen for
forsikringsbranchen er ..., at foreneligheden mellem den danske
regnskabsregulering og IFRS standarderne ikke kan blive ved med at
blive sikret i fremtiden.

IASB udstedte i maj 2017 IFRS 17 regnskabsstandard for
forsikringskontrakter. IFRS 17 afviger p8 vaesentlige punkter fra den
eksisterende regnskabsbekendtgarelse p8 trods af, at Finanstilsynet
med andringen af regnskabsbekendtggrelsen fra 2015 havde
intentioner om at implementere de baerende principper, fra det der blev
IFRS 17 i den danske regnskabsbekendtggrelse.

Efter udstedelsen af IFRS 17 har det vist sig, at der stadig er store
forskelle p&§ IFRS 17 og den danske regnskabsbekendtgarelse. I denne
sammenhang skal saerlig fremhaeves preesentationen af
resultatopggrelsen. Finanstilsynet har tilkendegivet over for Forsikring &
Pension, at de ikke har mulighed for at tilpasse resultatopggrelsen i
regnskabsbekendtggrelsen til den kommende IFRS 17. Dette kan ikke
gores inden for rammerne af det europaiske forsikringsdirektiv.

Med en fastholdelse af, at de bgrsnoterede selskaber skal aflaegge
regnskab p8 enkelt selskabsniveau efter den danske
regnskabsbekendtggrelse, vil de barsnoteredes selskaber p§ enkelt
selskabsniveau og p8 koncernniveau blive meget forskellige.

Eksempelvis bliver Indteegtsbegrebet meget anderledes. Det er
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estimeret, at de indtaegter, som forsikringsselskaberne kommer til at
rapportere efter IFRS 17, vil udggre mindre end 20 % af de indtaegter,
som forsikringsselskaberne rapporterer efter den danske
regnskabsbekendtggrelse. Da Finanstilsynet ikke har mulighed for at
e&ndre resultatopggrelsen som fglge af forsikringsregnskabsdirektivet,
kan aendringer af indtaegtsbegrebet til et mere IFRS foreneligt
indteegtsbegreb heller ikke implementeres i den danske
regnskabsbekendtggrelse.

Derudover var form8let med aendringen af den danske
regnskabsbekendtggrelse i 2015 ogs8, at de danske regnskaber skulle
veaere Solvens II forenelige. En yderligere implementering af IFRS 17
principper i den danske regnskabsregulering vil endvidere bryde med
princippet om solvens II forenelighed.”

De nedenstdende vurderinger og lgftestaenger er baseret pa reglerne
som de er i dag, fremfor pa baggrund af IFRS17, da de danske regler
endnu ikke er tilpasset IFRS17.
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Det bgr undersgges hvorvidt de danske regler kan aendres, sdledes
at bgrsnoterede koncerner kan undga at fglge flere regelsaet ved
regnskabsaflaeggelse. Det er dog vaesentligt at en sddan aendring
ikke fierner muligheden for at afleegge &rsregnskab efter de danske
seerregler, da et stort antal virksomheder efterspgrger dette.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

64

Fordele ved identificerede lgftestaenger

Muligheden for kun at skulle fglge ét regelszet ville medfgre en
betydelig besparelse for de bergrte koncerner. Samtidig vil det ogsa
sikre bedre sammenhaeng mellem koncern- og
enkeltselskabsregnskaber.

Ulemper ved identificerede Igftestaenger

Potentiel negativ effekt ift. finansiel stabilitet, idet finansielle
virksomheder som fglger internationale regnskabsstandarder kunne
aflaegge regnskaber, der ikke er fuldt sammenlignelige med
regnskaber aflagt efter de danske regler.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

Hensynet til finansiel stabilitet kunne varetages gennem udlanstjek
af FT frem for gennem skaerpede krav til 8rsrapporter. Dette er
tilfeeldet i Sverige. Det bemaerkes dog at udl&nstjek kan vaere mindre
gennemsigtige end de nuveaerende regler, hvor principperne for
tilsynets udldnsvurderinger er fastsat i regelsaettet og dermed &bent
og gennemskueligt for virksomhederne.

F&P har udtrykt bekymring for hvilken effekt det vil have nar IFRS17
treeder i kraft. Vurderingerne af ovenstdende er baseret pa de
nuvaerende regler.
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15 Frister for regnskabsindberetning (KRGS og KRGC)

Reguleringens formal og Finansielle virksomheder skal foretage regelmaessige

indhold

regnskabsindberetninger til Finanstilsynet i overensstemmelse med de
skemaer og vejledninger, som tilsynet udarbejder. Kravene til
indberetning fastsaettes i tilsynets skemaer.

Finanstilsynet har besluttet at ensrette indberetningsfristerne for KRGS
og KRGC for kreditinstitutter m.fl. med virkning for 8rsindberetningen
2017. Indberetningsfristerne vil fremadrettet vaere de samme for KRGS
0g KRGC som for COREP/FINREP (skemaer og frister fastsat af EU).

Formalet er en administrativ ensretning. Med de gamle frister blev
kvartalsdata indberettet omtrent 20 dage tidligere end COREP, hvilket
besvaerliggjorde institutternes opggrelse af en raekke poster i
KRGS/KRGC og kunne ngdvendigggre en genindberetning af
KRGS/KRGC i forbindelse med indberetning af COREP. Formalet er ogsa
at opnd en hgjere effektivitet i Finanstilsynets processer og bedre
udnyttelse af ressourcer ved en kortere frist for arsindberetningen.

AEndringen medfgrer en kortere indberetningsfrist (11. februar) for den
endelige arsindberetning i forhold til tidligere, hvor fristen var sat til den
15. marts, mens fristerne for kvartalsindberetninger forlaenges fra 15
arbejdsdage efter kvartalets udlgb til hhv. d. 12/5, 11/8 og 11/11 (dvs.
omtrent 20 dage ekstra for KRGS og 15 dage ekstra for KRGC i 2018).
Desuden bortfalder den tidlige arsindberetning, som alle institutter i
gruppe 1-3 hidtidig har indberettet i januar. £ndringen i fristerne er
efter det oplyste besluttet efter at Finanstilsynet har vaeret i dialog med
FinansDanmark og LOPI.

Der er lavet en overgangsordning, sa virksomheder, der forventer ikke
at kunne overholde indberetningsfristen fgrste gang for
&rsindberetningen 2017, kan kontakte Finanstilsynet inden udgangen af
2017 og fa forlaenget indberetningsfristen med op til 10 bankdage.

Der er ikke i de nye indberetningsfrister gjort forskel pd fristen under
hensyn til bgrsnoterede/ikke-bgrsnoterede eller institutternes stgrrelse.

Dansk regulering

FIL § 198 omhandler regnskabsindberetningerne. Indberetningsfristerne
er fastsat af tilsynet.

EU-regulering

Indberetningsfristerne for KRGS og KRGC er ikke EU-regulerede.

Pavirkede
virksomhedstyper

24
)

x Pengeinstitutter
x Realkreditinstitutter
x Fondsmaeglerselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

®

Spgrgsmalet om indberetningsfristerne for de danske indberetninger er
ikke reguleret af EU.
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Et begraenset antal virksomheder italesaetter emnet som en byrde.

for virksomheder Byrden fylder isaer for virksomheder med et lille antal medarbejdere.
Byrden opleves som et omrade, hvor de aendrede frister ikke er
@ begrundet ud fra hensyn til forbrugerbeskyttelse eller finansiel stabilitet,

men snarere hensyn til myndighedernes interne arbejdsgange.

Den forkortede indberetningsfrist for arsindberetningen opleves for de
mindre pengeinstitutter, som en betydelig udfordring, da f&
medarbejdere stdr for udfgrelsen af en reekke sammenfaldende
arbejdsopgaver, der alle knytter sig til ars ultimo.

3. Lgftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til loftestaenger til e  Forlaenge fristen for arsregnskabsindberetning (KRGS og KRGC) for

afhjeelpning af byrden mindre pengeinstitutter.

gl
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
samfundshensyn af

En forlaengelse af frister for arsregnskabsindberetningen (KRGS og
KRGC) for mindre pengeinsituttter kan forventes at reducere de

administrative omkostninger for de bergrte virksomheder.

lgftestaenger

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e En forleengelse af frister for drsregnskabsindberetningn (KRGS og
KRGC) for mindre pengeinsituttter vil ikke pavirke finansiel stabilitet
eller forbrugerbeskyttelse, da fremrykningen af fristen hanger
sammen med en administrativ ensretning. En forlaengelse af fristen
vil dermed have en administrativ konsekvens for FT, der vil skulle
bruge ressourcer pa at handtere to forskellige frister for
regnskabsindberetning, og det vil forringe effektiviteten i
tilsynsprocesser.

66
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16 Revisionsudvalg (praksis)

Reguleringens formal og
indhold

Virksomheder af offentlig interesse skal ifglge revisorloven etablere et
revisionsudvalg. Penge- og realkreditinstitutter samt
forsikringsselskaber er virksomheder af offentlig interesse i
revisorlovens forstand.

Formélet med revisionsudvalget er at overvage proceduren for
regnskabsafleeggelse samt den eksterne revisors arbejde. Yderligere har
revisionsudvalget bl.a. til opgave at overvage, om virksomhedens
interne kontroller og risikostyringssystemer fungerer effektivt.

Ved a&ndringen af reglerne i 2016 er der foretaget en
minimumsimplementering af det bagvedliggende direktiv pa
revisoromradet, s& kravet om revisionsudvalg nu er begraenset til
bgrsnoterede penge- og realkreditinstitutter mod tidligere ogsa at
omfatte ikke-bgrsnoterede institutter med en balancesum stgrre end
500 mio.kr.

Der er ikke en tilsvarende indskraenkning i reglernes omrade for
forsikringsselskaber, da direktivet ikke giver mulighed for at fritage de
ikke-bgrsnoterede forsikringsselskaber.

Finanstilsynets bekendtggrelse om revisionsudvalg i virksomheder samt
koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet blev ophaevet i 2016,
som fglge af andringen af revisorloven.

Alle finansielle virksomheder kan vaelge at nedseette et revisionsudvalg.

Det er samtidig sdledes, at de generelle krav til bestyrelsens
sammensaetning i finansielle virksomheder tilsiger, at bestyrelsen skal
"sikre, at dens medlemmer har tilstraekkelig kollektiv viden, faglig
kompetence og erfaring til at forstd virksomhedens aktiviteter og de
hermed forbudne risici” (FIL § 70). Bestyrelsen skal bl.a. aflaegge og
godkende arsrapporten, samt vaere modtager af protokollatet fra
ekstern revision, hvorfor bestyrelsen ikke veere uden en vis regnskabs-
eller revisionskompetence.

Finanstilsynet har i sit "Julebrev” i 2016 oplyst, at det erfaringsmaessigt
styrker ledelse og styring (i pengeinstitutter) at have et revisionsudvalg,
ligesom det kan skaerpe bestyrelsens fokus pd regnskabsaflaeggelse og
revision. Tilsynet anbefaler derfor, at ogsa institutter, hvor det ikke er
et lovkrav, opretholder et revisionsudvalg. Det blev endvidere oplyst, at
bestyrelsens samlede kompetencer bgr deekke regnskabs- eller
revisionskompetencer, hvis der ikke er et revisionsudvalg med et seerligt
regnskabs- eller revisionskyndigt medlem.

Dansk regulering

Revisorlovens kap. 8, § 31, omhandler revisionsudvalg. FIL Kapitel 8 om
ledelse og indretning af virksomheden.

EU-regulering

EU’s revisordirektiv, art. 39 omhandler revisionsudvalg.

Pavirkede
virksomhedstyper

x Pengeinstitutter
x Realkreditinstitutter
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&
ndn)

Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

Erfaringer fra Tyskland

68

De danske regler i revisorloven fglger EU’s revisorregulering, sledes
o0gsd kravet for de mindre forsikringsselskaber, der fglger direkte af
direktivet.

Forsikringsvirksomheder er virksomheder af offentlig interesse i
henhold til Art. 2 i direktiv 2014/56/EU om lovpligtig revision af
drsregnskaber og konsoliderede regnskaber og Art. 2 (1) i direktiv
91/674/EEC om forsikringsselskabers arsregnskaber og
konsoliderede regnskaber.

I Tyskland kan bestyrelsen i en sddan forsikringsvirksomhed frivilligt
veelge at etablere et revisionsudvalg i henhold til sektion 107 (3) i
Aktiengesetz (German Stock Corporation Act).

I henhold til sektion 107 (4) og sektion 100 (5) i Aktiengesetz, skal
mindst ét medlem af bestyrelsen dog have ekspertviden inden for
regnskab eller revision. Dette krav skaerpes med virksomhedens
starrelse og kompleksitet. S&fremt bestyrelsen ikke har etableret et
revisionsudvalg, er bestyrelsen selv ansvarlig for opgaverne, sdsom
valg af revisor. Sektion 100 (5) i Aktiengesetz geelder for
aktieforsikringsselskaber og store gensidige forsikringsselskaber.
Sektion 107 i Aktiengesetz geelder ogsa for banker.

I henhold til sektion 171 i Aktiengesetz er det ligeledes bestyrelsens
rolle at vurdere 8rsregnskabet og rapportere til generalforsamlingen.
Mindre banker er fritaget fra at skulle oprette et revisionsudvalg i
henhold til sektion 324 i Handelsgesetzbuch (the German
Commercial Code).

Mindre gensidige forsikringsselskaber samt
arbejdsmarkedsorienterede pensionskasser er fritagne fra
bestemmelserne i Art. 2 (1) lit. a) og b) i direktiv 91/674/EEC om
forsikringsselskabers arsregnskaber og konsoliderede regnskaber.
Disse virksomheder er ikke af offentlig interesse, og kraeves derfor
heller ikke at etablere et revisionsudvalg eller at have mindst ét
medlem af bestyrelsen med ekspertviden inden for regnskab eller
revision.

Kun i det teoretiske tilfaelde at et mindre gensidige forsikringsselskab
udsteder veerdipapirer pd bgrsen, er denne virksomhed lovligt
forpligtet til at etablere et sdkaldt ‘isoleret’ revisionsudvalg i henhold
til sektion 324 Handelsgesetzbuch.

Den tyske tilsynsmyndighed udlaegger ikke anbefaling om, at
virksomheder etablerer et revisionsudvalg.
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Erfaringer fra
Nederlandene

Erfaringer fra Sverige

I Nederlandene er det et krav at alle PIE-virksomheder har et
revisionsudvalg. Kreditinstitutter og forsikringsselskaber defineres
som PIE-virksomheder, jf. sektion 2, paragrapgh 2, 1 sub a i Besluit
instelling auditcommissie (Decree installment of the auditcommittee)
En raekke virksomheder er undtaget fra at skulle etablere
revisionsudvalg, jf. sektion 3 i overstdende reference. Disse
virksomheder fglger principperne i Coporate Governance Code
(CGC)* p& en "comply or explain’-basis.

Det er ikke tilladt at alle medlemmer af en bestyrelse indgar i
virksomhedens revisionsudvalg.

Det er et krav at medlemmerne af revisionsudvalget er 'non-
executive’ (ikke-udgvende), og at mindst ét medlem af
revisionsudvalget er uafhangigt.

I Sverige er det pakraevet at alle PIE-virksomheder har et
revisionsudvalg bestdende af medlemmer af virksomhedens
bestyrelse.

Revisionsudvalget skal holde sig orienteret om revision af
drsrapporten, informere bestyrelsen om revisionens resultat og
effekt pd kvaliteten af den finansielle rapportering (dvs.
&rsrapporten), monitorere revisorens uafhangighed og involvere sig
i valg af revisionsfirma.

Det er et krav at mindst ét medlem af revisionsudvalget har
revisions- eller regnskabskompetence.

Alle forsikringsselskaber, kun undtaget meget sma
forsikringsselskaber, alle pensionsselskaber og alle banker er
defineret som PIE-virksomheder.

Mindre banker og pensionsselskaber er ikke undtaget af reglen.
Krav til revisionsudvalg varierer ikke med virksomheders stgrrelse.
Der er tilladt at alle medlemmer af en virksomheds bestyrelse indgar
i revisionsudvalget.

4 Engelsk oversaettelse: http://www.mccg.nl/?page=4738
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=7

Byrdens type

. Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer
for virksomheder

70

Virksomhederne der er undtaget kravet om revisionsudvalg oplever, at
Finanstilsynets opfordring til at opretholde et revisionsudvalg, selvom
der ikke lzengere er en lovhjemmel herfor, er en uklar udmelding fra
tilsynet, og virksomhederne ved ikke, hvordan de retsligt skal forholde
sig til sadan en udmelding.

De virksomheder der stadigt er underlagt kravet om revisionsudvalg
oplever, at loven er upracis i forhold til, hvad der forventes af et
revisionsudvalg, hvorfor virksomhederne overimplementerer og bruger
et vaesentligt timetal p& opfyldelse af formelle krav. Virksomhederne
oplever ikke at ophaevelsen af den underlzeggende bekendtggrelse har
Igst problematikkerne i forhold til uklarhed om kravene til
revisionsudvalg-

Forsikringsselskaberne peger pa, at Solvens II regelsaettet overflgdigger
revisionsudvalg for forsikringsselskaber, da det allerede stilles krav til
bestyrelsesmedlemmerne. De efterspgrger derfor at ikke-bgrsnoterede
forsikringsselskaber, ligesom ikke-bgrsnoterede pengeinstitutter og
realkreditinstittutter, undtages fra reglerne om revisionsudvalg

Et mindre pengeinstitut naevnte, at det i praksis ofte ender med at hele
bestyrelsen udggr de forskellige underudvalg (revisions-, aflgnnings-,
risikos- og nomineringsudvalg), hvorfor kravene resulterer i
udarbejdelse af en raekke politikker og forretningsgange, samt
administrative omkostninger for dokumentering af hvilket udvalg der
m@des og treeffer hvilke beslutninger, pa trods af at det er de samme
personer.

I Finanstilsynets julebrev fra 2016 blev det opfordret til at ogsd
selskaber der ikke laengere var pdkraevet at opretholde et
revisionsudvalg ville ggre det. Det har flere virksomheder udtrykt
bekymring for, da dette 8bner op for et bredt fortolkningsrum og
dermed ikke skaber den direktivnaere implementering der ellers blev
lagt op til
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Idéer til Igftesteenger til
afhjeelpning af byrden

5

Der arbejdes for at det muligggres at ikke-bgrsnoterede mindre
forsikringsselskaber undtages fra kravet om revisionsudvalg, under
den forudseetning, at der er regnskabs- eller revisionskompetencer i
bestyrelsen.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

71

Fordele ved identificerede lgftestaenger

Det vurderes at en ophaevelse af kravene om revisionsudvalg for de
mindre ikke-bgrsnoterede forsikringsselskaber, sa de ligestilles med
de mindre ikke-bgrsnoterede pengeinstitutter, vil udggre en lettelse
for disse virksomheder i forholde til de administrative udfordringer
der opstdr i forhold til opretholdelse af forskellige udvalg og de
dokumentationskrav der fglger deraf. Denne pointe pargrer kun
dokumentationskrav i forhold til hvilke udvalg der traeffer
beslutninger, og andrer ikke ved kravet om at bestyrelsens
beslutninger skal dokumenteres pa tilfredsstillende vis.

Ulemper ved identificerede Igftestaenger

En ophaevelse af kravet kan have en lille negativ effekt pd
forbrugerbeskyttelsen og den finansielle stabilitet. Hvis der kraeves
regnskabskompetencer i bestyrelsen for at undtages fra kravet om
revisionsudvalg, vurderes lempelsen ikke at have negative
konsekvenser for hverken den finansielle stabilitet og
forbrugerbeskyttelsen

Andre overvejelser ved identificerede Igftestaenger

Lgftestangen vil muligvis kraeve andringer i direktivet, da reglerne
pd nuvaerende tidspunkt ikke klart muligger at undtage
forsikringsselskaber fra krav om revisionsudvalg.
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17 Register over tilsynsafggrelser

Reguleringens formé&l og En del af retstilstanden for den finansielle sektor opstdr gennem

indhold

Finanstilsynets afggrelser og udtalelser om fortolkning af regelszettet pa
omradet.

Finanstilsynet offentligger Igbende oplysninger pa sin hjemmeside om
tilsynsreaktioner (pabud, pataler, politianmeldelser mv.), om domme og
bgder samt vejledende fortolkninger af forskellige regler pa det
finansielle omrade.

Som bruger pa Finanstilsynets hjemmeside er det muligt at sgge pa
indholdstype, virksomhedsomrdde, emne og periode samt foretage en
almindelig fritekstsggning for at finde frem til de gnskede oplysninger.

Formalet med offentligggrelse af konkrete tilsynsreaktioner er primaert
den praeventive effekt med henblik pa at sikre et bedre kendskab til
praksis.

Det er ikke reguleret, hvor "brugervenlige” offentligggrelser eller gvrig
kommunikation og vejledning fra Finanstilsynets side pa hjemmesiden
skal veere.

Dansk regulering

Det fglger af bl.a. FIL § 354a, c og e, at Finanstilsynet skal offentligggre
tilsynsreaktioner.

EU-regulering

Spgrgsmalet er ikke EU-reguleret.

Pavirkede
virksomhedstyper

Eb
)

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

)
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer Mange virksomheder oplever det som en betydelig udfordring at finde

for virksomheder rundt i, hvad retstilstanden for den finansielle sektor er pa et givent
tidspunkt.
Virksomheder oplever, at information om tilsynsreaktioner pa

Finanstilsynets hjemmeside ikke er brugervenligt fremstillet og kan
veere sveert at finde rundt i.

Da retstilstanden opstdr gennem Finanstilsynets afggrelser og udtalelser
om fortolkning af regelssettet p& omrédet, opleves det som relevant at
lave et register over tilsynsafggrelser med henblik pd at sikre et bedre
kendskab til praksis. Andre ankenavn har et lignende register over
afggrelser.
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3. Loftestaenger til afhjselpning af byrden

Idéer til Ioftesteenger til e At der oprettes et register over tilsynsafggrelser der ggres sggbart.
afhjaelpning af byrden

5

Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger

samfundshensyn af

Igftestaenger e Det vurderes at oprettelsen af et register over tilsynsafggrelser i

nogen grad vil afhjeelpe virksomhedernes problemer i forhold til at

skabe overblik over gaeldende afggrelser og derved vil Igftestangen
vaere ressourcebesparende.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Der vurderes ikke at vaere ulemper for forbrugerbeskyttelsen eller
den finansielle stabilitet ved lgftestangen.

e Oprettelsen af et register vil kraeve investeringer og Igbende
myndighedsressourcer fra Finanstilsynet.

Andre overvejelser ved identificerede Igftestaenger

e Oprettelsen af et register over tilsynsafggrelser vil kraeve
investeringer fra Finanstilsynets side.
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18 Beregning af emissions- og indlgsningspriser -
(UCITS)

Reguleringens formal og UCITS-direktivets artikel 85 fastsl&r, at reglerne for (bl.a.) beregning af
indhold emissionsprisen og indlgsningsprisen fastsaettes i national ret,
fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtaegter.

I de danske regler er der fastsat naermere bestemmelser om beregning
af emissions- og indlgsningspriser. Her fremgdr det, at ved anvendelse
af den modificerede enkeltprismetode skal bestyrelsen have fastsat et
antal andele. Hvis emissionen/indlgsningen overstiger dette antal, skal
der indregnes et gebyr til deekning af afdelingens handelsomkostninger i
emissionsprisen/indlgsningsprisen.

Formalet med at operere med en greense for, hvor stor en
emission/indlgsning der kan gennemfgres, uden at den investor, som er
8rsag til emissionen/indlgsningen, selv betaler afdelingens
handelsomkostninger, er at sikre, at de gvrige investorer i afdelingen
ikke bliver pdlagt at medfinansiere store handelsomkostninger.

Dansk regulering De danske regler findes i § 73, stk. 3 og § 74, stk. 7 i lov om
investeringsforeninger m.v., som er udmgntet i § 6, stk. 2, 0g § 7 i
bekendtggrelsen om beregning af emissions- og indlgsningspriser ved
tegning og indlgsning af andele i danske UCITS (UCITS-
bekendtggrelsen).

EU-regulering UCITS direktivet art. 85.

Pavirkede x UCITS
virksomhedstyper

Ep
)

Beskrivelse af eventuel Som navnt ovenfor overlader direktivet det til national ret at fastsesette
overimplementering reglerne for beregning af emissions- og indlgsningspriser. I den danske
fastsaettelse af de naermere regler for beregning af emissions- og
indlgsningsprisen er der valgt én beregningsmetode baseret pa en
"andel”. Andre beregningsmetoder kunne formentlig ogsd vaere i
overensstemmelse med direktivet og dettes formal.

@
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering

af byrden Antal observationer
Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer Byrden vurderes ikke tung af de bergrte virksomheder, men er

for virksomheder naermere et irritationsmoment som begranser danske virksomheders
konkurrenceevne.

Byrden vurderes besvaerlig ndr der er store stigning i afdelingens
formue.

3. Lgftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftestaenger til e At virksomhederne far mulighed for at fastseette greensen for
afhjeelpning af byrden beregning af emission- og indlgsningspriser som en fast procentdel
af afdelingens formue, som foresldet af FiDa.

g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
fundshe f
f;frtr;:tr;e:ge:syn a e Det vurderes at foreslaget vil afhjeelpe en del af virksomhedernes

udfordringer i forhold til beregninger ved store andringer i

afdelingernes formuer.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Der vurderes ikke at vaere vaesentlige ulemper for
forbrugerbeskyttelsen eller den finansielle stabilitet ved Igftestangen,
da greensen, for hvorndr emissions- og indlgsningspriser skal
beregnes. blot vil ske pa grundlag af stigninger eller fald i
foreningens formuer.
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19 Optagelse af 13n (UCITS)

Reguleringens formal og Artikel 83 i UCITS-direktivet bestemmer, at en UCITS ikke md optage
indhold I&n. Bestemmelsen er implementeret i § 68 i lov om
investeringsforeninger mv.

Formalet med bestemmelsen er, at en UCITS ikke ma patage sig risici
ved at investere for l1ante midler. Investering for I&nte midler vil sdledes
veere i strid med formalsbestemmelsen i UCITS-direktivet og lov om
investeringsforeninger mv., hvorefter en dansk UCITS skal modtage
midler fra en videre kreds eller offentligheden.

I overensstemmelse med lovens bestemmelser er det Finanstilsynets
praksis, at danske UCITS skal have en positiv kontantbeholdning p&
hver enkelt konto, herunder hver enkelt valutakonto. En UCITS har dog
mulighed for at f& en tilladelse til at optage kortfristede 1an for at
indlgse investorernes andele, for at udnytte tegningsrettigheder eller til
midlertidig finansiering af indg&ede handler. Den danske UCITS far ved
sidstnavnte mulighed adgang til at afvikle en afdelings kgb af
veaerdipapirer, selvom et samtidigt salg af vaerdipapirer ikke sker med
samme afviklingsfrist. En UCITS kan p.t. benytte sig af de muligheder,
som loven giver.

Finanstilsynet anser overtraek pa de enkelte konti som optagelse af 1an,
hvilket ikke er tilladt, selvom en afdeling har stgrre positivt indestdende
pd andre konti og dermed samlet set (dvs. hvis man s pa alle konti)
har et positivt kontantindestdende.

Finanstilsynets praksis beror pd en afggrelse fra Erhvervsankenaevnet
fra 2005, som slog fast, at negative saldi pa enkelte bankkonti udgjorde
en overtreedelse af I&neforbuddet i lov om investeringsforeninger mv.

Lov om investeringsforeninger § 68, stk. 2, nr. 1, giver en UCITS
mulighed for at f3 tilladelse til at optage kortfristede 1&n p& hgjst 10 pct.
af en afdelings formue for at indlgse investorernes andele, for at
udnytte tegningsrettigheder eller til midlertidig finansiering af indgdede
handler. Den danske UCITS far ved sidstnaevnte mulighed adgang til at
afvikle en afdelings kgb af vaerdipapirer, selvom et samtidigt salg af
veerdipapirer ikke sker med samme afviklingsfrist.

Dansk regulering § 68 i lov om investeringsforeninger.
EU-regulering UCITS direktivets art. 83
Pavirkede x UCITS

virksomhedstyper

)

00
Beskrivelse af eventuel Det fremgar af UCITS-direktivet, at investeringsforeninger (som
overimplementering hovedregel) ikke m3 optage I&n. Den danske fortolkning af, hvorndr der
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er tale om optagelse af 18n er strammere end direktivteksten.

Erfaringer fra Tyskland Tyskland har ikke national regulering i tillzeg til UCITS art. 83.
Artiklen er implementeret i sektion 199 af KAGB
(Kapitalanlagegesetzbuch (German Capital Investment Code)). Her
fremgar det, at UCITS-virksomheder kun ma optage kortsigtede 18n
og kun op til en graense pd 10 pct. af den arbejdende kapital,
safremt I&net er optaget efter markedets standardbetingelser, og at
dette er angivet i investeringsreglerne.

e Den administrative praksis tillader ikke at afregne UCITS-konti, der
har overtraek, selvom de samlede UCITS-konti har en positiv
kontantbalance.

o Ifglge sektion 101 i KAGB skal en kapitalforvaltningsvirksomhed
udfere en arsrapport for hver UCITS. Rapporten skal blandt andet
indeholde en opggrelse af aktiver, der tilhgrer den enkelte UCITS.

e I tilleeg angiver sektion 103, 104 og 105 i KAGB, at der skal udfgres
halvarlige forelgbige oplgsnings- og likvidationsrapporter for hver
UCITS, inklusiv en opggrelse af aktiver der tilhgrer den enkelte
UCITS.

e Ud over disse rapporteringskrav fra KAGB skal UCITS ogsa
rapportere valutapositioner i henhold til blandt andet
Derivateverordnung og sektion 18 i Bundesbankgesetz
(Bundesbank-Investmentfondsstatistik).

Erfaringer fra e Nederlandene har national regulering pd omradet. Her geelder art.
Nederlandene 73 i Besluit prudentiéle regels Wft — Bpr (Decree on Prudential Rules
under the Act on Financial Supervision).

e Nederlandene fglger reglerne fra UCITS art. 83(2)(a) om, at UCITS-
virksomheders samlede kortsigtede 18n, inklusiv eventuelt overtraek
pa en eller flere individuelle valutakonti, ikke ma overstige 10 pct.

e Langsigtede I13n til keb af bestemte typer fast ejendom (fx
kontorbygninger til UCITS-virksomheder) falder under en separat
graense pa 10 pct., taget den kombinerede graense for kortsigtede
og realkreditldn p& 15 pct. i betragtning.

e Ligeledes fglges art. 73(3)(c) i The Decree on Prudential Rules AFS,
der tillader UCITS-virksomheder at I&ne til kgb af udenlandsk valuta
sa laenge nettogeaelden af virksomheden ikke aendrer sig. Dette
tillader ‘back-to-back’-1&n til kgb af udenlandsk valuta.

e Der eksisterer mere detaljerede rapporteringskrav til store UCITS-
virksomheder vedrgrende Nederlandenes betalingsbalance.

Erfaringer fra Sverige e Der er endnu ikke implementeret national regulering i tillaeg til
UCITS art. 83 i Sverige.
e Det forventes dog at sddanne regler ville ligne dem, der gzelder i
Danmark.

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=3
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Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer Virksomhederne opfatter det som administrativt byrdefuldt, ndr det skal
for virksomheder sikres, at samtlige valutakonti i en investeringsforening har et positivt
indestdende, fremfor at regulere at en forening ikke ma have et samlet

underskud pa sine valutakonti.

Byrden ligger blandt andet i det administrative tidsforbrug og den
mulige omkostning ved at konvertere valuta, sa ingen konti gar i minus.
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Idéer til Igftesteenger til o
afhjeelpning af byrden

5

Der kan gives tilladelse til, at UCITS under naermere bestemte
forudsaetninger kan sammensaette en gruppe af konti, hvori der
samlet skal vaere en positiv kontantbeholdning.

Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger

samfundshensyn af
lgftestaenger

Det administrative tidsforbrug ved hele tiden at skulle sikre positivt
indestdende p& hver valutakonti kan forventes at vaere lavere end
det administrative tidsforbrug ved at skulle balancere en gruppe af
konti til samlet set at have et positivt indestdende.

Det samlede positive indestdende pd tvaers af alle konti kan
forventes at falde. Det kan forventes at reducere den samlede
kapitalomkostning.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

Muligheden for en UCITS til at reducere det samlede positive
indestdende pa tvaers af konti kan have en mindre negativ effekt pa
finansiel stabilitet og forbrugerbeskyttelsen, da det gennemsnitlige
positive indestdende kan forventes at blive reduceret. Det vil vaere
en finansiel gevinst for virksomhederne, men det kan alt andet lige
0gsé @ge risikoen for virksomhederne. Det skal dog hertil bemaerkes,
at UCITS samlet set ikke patager sig risici ved at investere for 1ante
midler.

Andre overvejelser ved identificerede Igftestaenger
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Lgftestangen vil muligvis kraeve a&ndringer i UCITS-direktivet, da
Finanstilsynet vurderer at tilladelse til modregning mellem flere konti
er i modstrid med direktivet.
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F&P 19/
FSR

20 Certificering af revisorer

Reguleringens formal og
indhold

Finansielle virksomheder skal have mindst én statsautoriseret revisor
tilknyttet til at foretage revision af virksomhedens regnskaber. Hvis der
er tale om pengeinstitutter, realkreditinstitutter eller
forsikringsselskaber, skal den revisor, der underskriver
revisionspategningen, veere certificeret af Finanstilsynet til at kunne
revidere denne type af regnskaber.

Certificeringsreglerne har til form3l at sikre, at revisorerne har en vis
erfaring med og viden om den konkrete type af finansiel virksomhed, og
derved gge kvaliteten af revisionen af hensyn til tilliden til den
finansielle sektor.

Certificeringen indebaerer overordnede krav til autorisation og
efteruddannelse samt krav om praktisk revisorerfaring med finansielle
virksomheder. Det er sdledes ikke alle revisorer, der kan certificeres.

Hovedkravet er, at revisor skal dokumentere, at denne har udfgrt
mindst 1.500 debiter-bare timer, inden for de seneste 5 ar med ydelser
til finansielle virksomheder. Heraf skal 1.000 debiter-bare timer omfatte
revisionsydelser til den pdgaeldende type virksomhed, som revisor sgger
certificering til. Timer med revisionsydelser skal vaere opndet hos
mindst 3 virksomheder af den type, som revisor sgger certificering til
samt omfatte revision inden for flere revisionsomrader af den
pageeldende type finansiel virksomhed. Mindst 50 pct. af timerne med
revisionsydelser skal veere udfgrt som underskrivende revisor eller som
leder af et revisionsteam. Alle timer, skal vaere udfgort efter bestaet
eksamen som statsautoriseret revisor.

Derudover skal revisor som en del af sin obligatoriske efteruddannelse
have deltaget i mindst 20 timers efteruddannelse inden for de seneste 3
o o N . .

ar omfattende emner malrettet finansielle virksomheder.

Ved siden af certificeringsreglerne gaelder den generelle regulering af
revisorer i revisorloven og i EU-forordningen pa omradet. Her er der
indfgrt en rotationsordning, som betyder, at bgrsnoterede
virksomheder, penge- og realkreditinstitutter og
forsikringsvirksomheder - de s8kaldte “virksomheder af offentlig
interesse” - skal skifte revisorfirma hvert 10. 8r med mulighed for en
forlaengelse p& yderligere 10 &r, hvis seerlige krav bliver opfyldt. Dertil
kommer regler om partnerrotation. Endelig ma revisionsfirmaer fra
2020 maksimalt levere radgivning til en virksomhed af seerlig offentlig
interesse, der svarer til 70 pct. af det arlige revisionshonorar.

Dansk regulering

Kravet om certificering fremgar af FIL § 199 stk. 1, og i stk. 13 er
Finanstilsynets hjemmel til at udstede administrative regler om
certificeringen. Finanstilsynet har udstedt en bekendtggrelse om
certificering af statsautoriserede revisorer.

EU-regulering

I EU-lovgivningen er der bestemmelser om rotationsordninger og
forbudte revisionsmaessige ydelser for virksomheder af saerlig offentlig
interesse. Der findes ikke EU-krav om certificering af revisorer til den
finansielle sektor.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
ol

x Pengeinstitutter
x Realkreditinstitutter
x Forsikrings- og pensionsselskaber
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Beskrivelse af eventuel Certificeringsordningen har ikke hjemmel i EU-lovgivningen. Det er en
overimplementering dansk ordning.

Erfaringer fra Tyskland

I Tyskland er der ingen specifik certificeringsordning for revisorer i

finansielle virksomheder.

o Der er udelukkende krav til, at revisorer skal vaere autoriserede, jf.
Wirtschaftspriiferordnung § 57a (Act on the Code of Professional
Practice for German Public Auditors).

» Valg af revisor skal dog godkendes af myndighederne.

» Valget af revisor kan afvises af myndigheder, s&fremt der vaelges en

revisor fra et meget lille firma eller en revisor, der umiddelbart

fremkommer uerfaren. Dette sker meget sjeeldent i praksis, jf.

Kreditwesengesetz § 28 (Banking Act).

Erfaringer fra » I Nederlandene er der ingen specifik certificeringsordning for
Nederlandene revisorer i finansielle virksomheder.
o I artikel 1:78 i Wet op het financieel toezicht (the Financial
Supervision Act) fremgar det, at tilsynsmyndigheden kan erkleere en
revisor for inkompetent, hvis revisoren ikke er i stand til at Igse sin
opgave.

Erfaringer fra Sverige o I Sverige er der ingen formel certificeringsordning for revisorer i
finansielle virksomheder. Dog har det svenske institut for
regnskabsvasenet (FAR) udgivet en vejledning (RevR 100) om, at
en autoriseret revisor skal vaere yderligere certificeret for at foretage
revision af forsikrings- og pensionsselskaber og banker. Det
forventes, at revisorer fglger denne vejledning.

o Certificeringen indebaerer to krav. Revisoren skal have mindst 600
timers erfaring med revision af finansielle virksomheder inden for de
seneste tre ar. Derudover skal revisoren have mindst 180 timers
relevant uddannelse inden for revision af finansielle virksomheder
inden for de seneste tre 3r.

» Certificeringen udlgber efter tre ar.

o Kravene til certificeringen adskiller sig ikke for de forskellige typer af
finansielle virksomheder.

» Revisorsinspektionen star til ansvar for at de valgte revisorer har de
ngdvendige kompetencer.

o Myndigheder har ikke ret til at afvise valget af en revisor grundet
manglende kompetence eller erfaring.

» Myndighederne har ingen viden om hvorvidt vejledningen fra FAR
har medvirket til udfordringer i forbindelse med rotationskravet fra
EU.

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

N=14
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Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer Emnet opleves ikke som tungtvejende, men flere virksomheder peger

for virksomheder pd at der som fglge af certificeringsordningen, er et begraenset antal
certificerede revisorer tilgaengelige p& markedet.
Flere virksomheder peger derudover pa det bagvedliggende

rotationsprincip som tungt og omkostningsfuldt at handtere, da det
tager tid at ‘onboarde’ nye revisorer i virksomheden. Det er dog ikke
danske szerregler, der medfgrer rotationsprincippet, og byrden gar
derfor p& certificeringsordningen.
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3. Loftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftestaenger til ¢ Deloitte har undladt at vurdere konsekvenserne af forslaget
afhjeelpning af byrden

gj
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
samfundshensyn af N/A
lgftestaenger /

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e N/A

Andre overvejelser ved identificerede Igftestaenger

e N/A
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FiDa 3

21 Indberetning af SDO/SDRO-udstedelser til

Finanstilsynet

Reguleringens formdl og Med SDO/SDRO-lovgivningen (saerligt deekkede (realkredit-obligationer)

indhold

fra 2007 kan penge- og realkreditinstitutter, der har faet Finanstilsynets
tilladelse til dette, udstede SDO’er og SDRO’er.

De enkelte udstedere skal anmelde udstedelse i nyé’\bnede SDO/SDRO
ISIN-koder til Finanstilsynet senest samme dag som udstedelsen,
ligesom udstedere ogsa skal anmelde straks til Finanstilsynet, nar
fondskoderne er faerdigamortiseret.

Finanstilsynet fgrer et elektronisk register over hver enkelt SDO/SDRO-
udstedelse, der er baseret pa udstederens anmeldelse til Finanstilsynet.
Registeret indeholder oplysninger om hver enkelt SDO/SDRO og dennes
ISIN-kode, udstedelse, herunder navn, rente- og l&netype, procent,
stgrrelse, om den er optaget til handel og i givet fald pad hvilket
reguleret marked, anvendt balanceprincip og amortiseringsdato.
Finanstilsynet har udarbejdet et skema, som oplysningerne skal
anmeldes i.

Hensigten med registeret er blandt andet, at investorer og andre, fx
pensionskasser, skal kunne identificere de enkelte veerdipapirer.
Registeret skal ggre det nemt og hurtigt at skaffe oplysninger om,
hvilke obligationsudstedelser, der er "szerligt daekkede", og dermed
giver en seerligt lav kapitaldeekningsvaegt.

Det er udstederens ansvar, at oplysninger i registeret er korrekte, da
Finanstilsynet ikke foretager en egentlig prgvelse af oplysningerne.

Registrene bliver Igbende opdateret pa Finanstilsynets hjemmeside.

Dansk regulering

Bekendtggrelse om SDO/SDRO regulerer betingelserne for, at
realkreditinstitutter og pengeinstitutter kan fa tilladelse til at udstede
saerligt deekkede obligationer eller saerligt deekkede
realkreditobligationer. Kravet om anmeldelse ved udstedelse af
SDO/SDRO’er fremgar af § 3, stk. 2, og af stk. 3 for s& vidt angar
faerdigamortiserede.

Bekendtggrelsen er udstedt med hjemmel i FIL § 16a, stk. 4, som siger,
at Finanstilsynet kan fastsaette naermere regler om betingelserne for at

opna tilladelse samt til, at obligationer kan opnd og bevare tilladelse til

at bruge SDO-betegnelsen.

EU-regulering

P& EU-niveau findes reglerne i SDO/SDRO-direktivet. Direktivet er
endret ved CRR og CRD. Der er ikke i EU-reglerne bestemmelser om
oprettelse af et sddant register.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
00

x Pengeinstitutter
x Realkreditinstitutter

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

85
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Irritationsbyrde/ mindre byrde

Oplevede komplikationer Byrden vurderes ikke som tungtvejende, men kravet opleves som

for virksomheder ungdvendigt, formalslgst og vurderes til at veere en ‘gammel regel’, der
ikke lzengere er aktuel.
Emnet opleves som en ‘irritationsbyrde’, men en lempelse vil ikke ggre

nogen betydelig forskel for virksomheder.

3. Lgftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftestzenger til ¢  Afskaffelse af kravet til indberetning af SDO/SDRO-udstedelser til
afhjeelpning af byrden Finanstilsynet.

g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
fundsh f
f;fr:\e;:r;:g::syn a e En fjernelse af kravet vurderes at afhjaelpe de administrative byrder

for de bergrte virksomheder. Disse byrder vurderes dog moderate af

de adspurgte virksomeheder.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e En afskaffelse af registeret vil have betydning for investorerne, som
ikke lzengere vil have adgang til disse oplysninger.
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22 Krav om dansk resume for prospekter, der har EU pas

Reguleringens formal og I Danmark er det et krav, at der for prospekter, som godkendes i andre

indhold

EU-lande, men anvendes i Danmark (prospekter med EU-pas), skal
foreligge som minimum et resumé p& dansk, mens selve prospektet kan
veere pa engelsk.

Formalet med reglerne er at sikre, at investorer pd det danske marked er
i stand til at forstd hovedindholdet af prospekterne. Der er sdledes tale
om at understgtte handelsgennemsigtighed og forbrugerbeskyttelse.

Nar et prospekt har et "EU-pas”, betyder det, at prospektet er godkendt i
et land inden for Den Europeaeiske Union eller et land, som Unionen har
indgdet aftale med pa det finansielle omréde.

EU-reglerne pd omrédet fastslar, at den godkendende myndighed stiller
et godkendelsescertifikat til rddighed for den kompetente myndighed i det
veertsland, hvor udbuddet til offentligheden eller optagelse til handel pa
et reguleret marked foretages. Udover godkendelsescertifikatet skal den
kompetente myndighed i veertslandet have en kopi af prospektet.
Veaertslandet kan herudover kraeve en oversaettelse af resuméet. Kravene
til overseettelse af resuméet er forskellige fra land til land, og pa
nuveaerende tidspunkt har 23 ud af 30 lande fastsat krav om oversaettelse
af resumeet til deres eget sprog.

I Danmark er det besluttet, at resuméet altid skal foreligge p& dansk. Det
betyder, at prospekter med EU-pas, der rettes mod danske investorer,
skal have et dansk resume. En raekke andre EU-lande, herunder Finland,
Sverige, Tyskland og Holland har tilsvarende krav®.

Sprogkravet ligger i forlaengelse af kravet om, at resuméet til et prospekt
skal veere affattet kortfattet, i et ikke-teknisk sprog samt indeholde
nggleoplysninger. Resuméet skal have en form og et indhold, som
sammen med prospektet giver passende oplysninger om de vasentligste
elementer i forbindelse med de pdgeeldende vaerdipapirer, s& investorer
lettere kan tage stilling til, om de vil investere i veerdipapiret.

Et prospekt er ofte et meget omfangsrigt dokument, der er sveert
tilgeengeligt. Resumeet skal sikre, at en investor kan danne sig en
holdning til, om prospektet skal gennemg&s naermere, evt. med
assistance fra en radgiver.

Der skal ikke veere et resume til et prospekt, nar der er tale om ikke-
aktier (eksempelvis obligationer), der skal optages til handel, hvis den
palydende veerdi er mindst 100.000 euro. Reglerne tager derfor hgijde for,
at visse udstedelser kun vil vaere rettet mod institutionelle investorer,
som ikke har brug for et resume.

Endvidere er der ikke prospektpligt for udbud, der kun er rettet mod
institutionelle investorer.

Reglerne om prospektet og et resume heraf vedrgrer derfor udbud og
optagelse til handel, der kan veere rettet mod mindre investorer,
herunder private investorer.

Dansk regulering

Lov om kapitalmarkeder § 12, stk. 3, indeholder hjemmel for
erhvervsministeren til at fastssette nesermere regler om prospekter,

5 Oplysninger fra ESMA af 31. marts 2014. Der er ikke i projektet foretaget nabotjek

af dette.
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herunder om sprog.

Bekendtggrelse om prospekter (bkg. nr. 1176 af 31/10/2017) omhandler
i Kapitel 9, § 34, stk. 5, sprogkrav til prospekter, der passportes til
Danmark.

EU-regulering P& EU-niveau er omradet reguleret af prospektdirektivet.

Pavirkede
virksomhedstyper

Pengeinstitutter
Realkreditinstitutter
Investeringsforvaltningsselskaber
Fondsmaeglerselskaber
Forsikrings- og pensionsselskaber

X X X X X

ED
)

Beskrivelse af eventuel Som det fremgar ovenfor, er der valgfrihed i henhold til EU-reglerne om,
overimplementering hvorvidt det enkelte EU-land ved EU-pas vil stille krav om oversaettelse af
resuméet til vaertslandets sprog. Danmark har valgt at stille dette krav,
og har dermed ikke valgt en minimumsimplementering.

®

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer De adspurgte virksomheder udtaler at denne byrde har meget
for virksomheder begraenset omfang, men ikke skaber veerdi. De adspurgte virksomheder
har undret sig over at denne er taget med i den videre analyse, da

omfanget vurderes begraenset.
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3. Loftestaenger til afhjselpning af byrden

Idéer til Igftestaenger til o

afhjaelpning af byrden

5

Afskaffelse af kravet om dansk resume for prospekter, der har EU
pas.

Virksomheds- og
samfundshensyn af
lgftestaenger

Fordele ved identificerede lgftestaenger

En afskaffelse af kravet vurderes at afhjaelpe de administrative byrder
de bergrte har i forhold til oversaettelse af prospekternes resume.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

En afskaffelse af kravet om oversaettelse vurderes kun i meget
begraenset omfang af pdvirke forbrugerbeskyttelsen, da det vurderes
at stgrstedelen af de interesserede investorer vil kunne forstd et
engelsk prospekt samt at omfanget af passportede prospekter er sd
smat at det ikke vil begraense investorernes investeringsmuligheder i
betydelig grad.

Da prospekter ofte er omfangsrige dokumenter, kan afskaffelse af
kravet ggre tilgaengeligheden mindre.
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23 Fortolkning af reglerne om forudgdende
bestyrelsesgodkendelse af visse eksponeringer

Reguleringens forméal og En finansiel virksomhed ma ikke - uden bestyrelsens forudgdende
indhold godkendelse - bevilge eksponering mod eller modtage
sikkerhedsstillelse fra

1. Bestyrelsesmedlemmer og direktgrer i den finansielle

virksomhed eller

2. Virksomheder, hvor den i nr. 1 naevnte personkreds er direkte
eller indirekte besidder af en kvalificeret andel,
bestyrelsesmedlem eller direktgr.

Det er saledes tilladt for et medlem af bestyrelsen i én finansiel
virksomhed (virksomhed 1) at vaere medlem af en bestyrelse eller
direktion i en anden finansiel virksomhed (virksomhed 2). Hvis dette er
tilfaeldet, ma der dog ikke bevilges eksponeringer eller
sikkerhedsstillelse fra virksomhed 2 til virksomhed 1 uden bestyrelsens
forudgdende godkendelse.

Formalet med reglerne er at sikre, at bestyrelsesmedlemmer og
direktgrer ikke udnytter deres stilling til at opna fordele, som de ellers
ikke ville kunne opna, samt at modvirke, at der opstar
interessekonflikter.

Bestyrelsens godkendelse skal vedrgre et bestemt I8neforhold. Der kan
saledes ikke meddeles en generel godkendelse til at optage 18n i
fremtiden. Godkendelsen skal gives for det enkelte 18n eller for 18n
indenfor et fastsat maksimum.

Indhentelse af bestyrelsens tilladelse opleves som vanskeligt i nogle
tilfeelde. Det geelder fx pd derivatomrddet skal sikkerhedsstillelse ske pd
daglig basis som fglge af EMIR-forordningen, og det samme er tilfaeldet
for REPOer, hvor man normalt betinger sig daglig udveksling af
sikkerhedsstillelse.

Dansk regulering FIL § 78.

EU-regulering Emnet er ikke direkte EU-reguleret.

Pavirkede

x Pengeinstitutter
virksomhedstyper x Realkreditinstitutter
x Investeringsforvaltningsselskaber
x Fondsmaeglerselskaber
x Forsikrings- og pensionsselskaber
Beskrivelse af eventuel Der er tale om danske szerregler. Det er derfor spgrgsmalet, om
overimplementering formalet kunne opnds pa en lempeligere m3de gennem anden

fortolkning eller justering af reglerne. I forhold til visse |&neforhold kan
det overvejes, om bestyrelsen skal meddele godkendelse ad flere
omgange, eller om der kan meddeles én samlet godkendelse. Dette kan
fx overvejes pa derivatomradet.

@
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

‘ @ ‘ Antal observationer

Byrdens type

e Konkurrence-/innovationsheemmende

Oplevede komplikationer
for virksomheder

Hvis et medlem af bestyrelsen i virksomhed 1 er direktions- eller
bestyrelsesmedlem i virksomhed 2, ma der ikke bevilges eksponeringer
eller sikkerhedsstillelse fra virksomhed 2 til virksomhed 1 uden
bestyrelsens forudgdende godkendelse.

Indhentelse af bestyrelsens tilladelse kan veaere vanskeligt i nogle
tilfeelde, fx hvis der p8 handelstidspunktet ikke bevilges
sikkerhedsstillelse, men hvor efterfglgende markedsudsving vil afggre,
om den ene eller den anden finansielle virksomhed skal stille sikkerhed.
P& derivatomradet skal sikkerhedsstillelse ske pa daglig basis som fglge
af EMIR-forordningen. Dette ggr at bestyrelsesgodkendelse af praktiske
8rsager ikke kan indhentes i tide.

Konsekvensen af byrden er at virksomhederne i visse tilfaelde
begraenses i deres valg af bestyrelsesmedlemmer.

Kun én virksomhed udtalte at de havde denne udfordring, og andre
virksomheder udtalte at de overordnet set s& det som en fornuftig regel
for at undgd interessekonflikter.
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3. Loftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til loftestaenger til ¢  Mulighed for at der kan sgges dispensation s& bestyrelsen giver en
afhjaelpning af byrden "samlet” tilladelse der daekker handler i en given periode eller
indfgrsel af en bagatelgraense

gj
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
samfundshensyn af
|¢ftesutaenger N e Undtagelse af kravet vil vaere en fuld afhjaelpning for de bergrte

virksomheder, hvilket vil give dem bedre muligheder for frit at

sammensaette deres bestyrelser og direktioner

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Det vurderes, at der kun vil vaere en mindre risiko for finansiel
stabilitet og forbrugerbeskyttelse, da dispensationen kun ville blive
givet i tilfeelde, hvor der er begraenset risiko for interessekonflikter,
samt at virksomhedernes egenkontrol og risikostyring bgr kunne
handtere udfordringen
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24 Aktuarens beretning

Reguleringens formal
og indhold

Det er et krav, at livsforsikringsselskaber skal have ansat en
ansvarshavende aktuar. Som led i sit virke skal den ansvarshavende aktuar
indsende en arlig beretning til Finanstilsynet. Finanstilsynet har udstedt en
vejledning om, hvad den &rlige beretning skal indeholde.

Den ansvarshavende aktuar har en form for kontrolfunktion i relation til
ledelsens arbejde og beslutninger. Aktuarberetningen kan sammenlignes
med en revisionsprotokol.

Kravet om aktuarens beretning blev indfgrt pa et tidspunkt, hvor der ikke
var anden overvagning af aktuaren. I de senere &r er der imidlertid blevet
indfgrt en raekke nye rapporteringer til Finanstilsynet, som varetager nogle
af de samme funktioner som aktuarens beretning. Det drejer sig om bl.a.
rapport om solvens og finansiel situation (SFCR) og den uddybende
rapport om solvens og finansiel situation, samt QRT-rapporteringer til
Finanstilsynet, aktuarfunktionens rapport og aktuarens rapport. Derudover
udggr Finanstilsynets ordinaere inspektioner ogsa en overvagning af
selskaberne, hvor Finanstilsynet bl.a. vil gennemga aktuarfunktionens
rapportering til direktionen.

Dansk regulering

Reglerne findes i FIL § 108, bekendtggrelsen om ansvarshavende aktuar,
seerligt bilag 1 og bilag 2, samt i den tilhgrende vejledning om indholdet i
den ansvarshavende aktuars beretning

EU-regulering

Pavirkede
virksomhedstyper

&
dn)

x Forsikrings- og pensionsselskaber
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering

af byrden Antal observationer
Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Nogle af virksomhederne opfatter aktuarens beretning som
for virksomheder dobbeltarbejde, hvor hensynet alligevel varetages af second-line
funktionen, hvorfor de udelukkende ser aktuarens beretning som

yderligere administrativt besvaer.

Nogle virksomheder vurderer dog, at aktuarens beretning skaber vaerdi
for virksomheden, og anser den derfor ikke som en byrde.

3. Lgftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Igftesteenger til ¢  Aktuarens beretning afskaffes grundet samme hensyn bliver

afhjeelpning af byrden varetaget af aktuarfunktionen som fglge af implementeringen af
Solvens II.
g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
fundsh f
f;fr;;r;:g::lsyn a Afskaffelsen af aktuarens beretning ville give en fuld afhjaelpning af

byrden for de bergrte virksomheder, som ville spare et betydeligt

antal timer pa udarbejdelse af beretningen

e Da formalet med aktuarens beretning bliver varetaget af
aktuarfunktionen som fglge af Solvens II, vurderes afskaffelsen ikke
at have negativ effekt pa den finansielle stabilitet eller
forbrugerbeskyttelsen
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F&P 7

25 Oplysningskrav om organiseret rabat

Reguleringens formal og
indhold

Hvis et forsikringsselskab yder organiseret rabat eller anden seerlig
fordel til medlemmer af foreninger, organisationer eller andre bestemte
persongrupper, herunder ansatte i bestemte virksomheder, skal det
oplyses tydeligt pd selskabets hjemmeside, hvilke grupper der modtager
organiseret rabat, samt stgrrelsen heraf. Der er dog en undtagelse i det
tilfaelde, hvor rabatten bliver givet som led i et anszettelsesforhold
mellem rabatgiver og rabatmodtager.

Formalet med reglerne er at bidrage til at sikre, at forbrugerne far viden
om rabataftaler eller andre szerlige fordele, som de kan bruge til selv at
forhandle en rabat pa deres forsikringer. Reglerne sikrer, at forbrugerne
bade er oplyst om, hvilke medlemmer i foreninger, organisationer eller
lignende, der ydes rabat til samt selve stgrrelsen pd rabatten.

Det primaere formdl med reglerne er, at forbrugere, som ikke har
mulighed for at f8 en rabat via en organiseret rabataftale eller lignende,
skal have at vide, at der eksisterer sddanne rabataftaler, og dermed far
forbrugeren mulighed for selv at forhandle en lignende rabat. En afledt
effekt af reglerne er, at forbrugere bliver oplyst om, at de kan opnd
rabat, hvis de angiver, at de er medlem af en bestemt forening,
organisation eller lignende. En anden afledt effekt er endvidere, at hvis
forbrugeren ikke er medlem, men maske har mulighed for at blive
medlem, s8 kan forbrugeren overveje dette med henblik pd at opna
rabatten.

Et alternativ til at reglen om, at aftaler om organiseret rabat eller
lignende skal oplyses tydeligt pa selskabets hjemmeside er, at
selskaberne skal oplyse forbrugeren saerskilt herom, forud for
forsikringsaftalens indgaelse. Der er allerede andre regler vedr. god
skik, som stiller krav om, at visse oplysninger skal afgives forud for
forsikringsaftalens indgdelse. Det er dog vurderet, at det er mindst
byrdefuldt for selskaberne, at oplyse om organiseret rabat pa deres
hjemmeside, dvs. pd den made som de gzeldende regler er udformet.

Reglerne har generelt til formal at sikre, at forbrugerne har tillid til det
finansielle marked gennem bl.a. gennemsigtighed omkring priser og
gebyrer.

Dansk regulering

De danske regler findes i § 5 i gebyrbekendtggrelsen, som er udstedt
med hjemmel i FIL § 43, stk. 3.

EU-regulering

Ikke reguleret i EU’s finansielle regelsaet.

Pavirkede
virksomhedstyper

&
=dn)

x Forsikrings- og pensionsselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering
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med krav om oplysning til forbrugere om organiseret rabat ved
skiltning, som gjaldt generelt for erhvervsdrivende. Reglen i
markedsfgringsloven blev ophaevet gaeldende fra 1. juli 2017.

Markedsfgringsloven indeholdt tidligere en sammenlignelig bestemmelse

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering

af byrden Antal observationer
Byrdens type . Mindre byrde/irritationsbyrde

Oplevede komplikationer Ingen af de adspurgte virksomheder oplevede denne som byrdefuld,
for virksomheder men de naevnte dog, at de heller ikke synes der var et fornuftigt hensyn

bag. Det var naermere en lille irritation.

3. Loftestaenger til afhjaelpning af byrden

Idéer til Ioftestzenger til ¢  Afskaffelse af kravet om oplysning om organiseret rabat
afhjaelpning af byrden

g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede Igftestaenger
samfundshensyn af fekaffel fk Iveni i A i
Isftesteenger o Afskaffelse af kravet om oplysningpligt om organiseret rabat ville

medfgre en fuld afhjeelpning af byrden for de bergrte virksomheder,

om end det bemaerkes at byrden vurderes let

Ulemper ved identificerede Igftestaenger

e En afhjeelpning af byrden vurderes at have en lille effekt pa
forbrugerbeskyttelsen, da det kan veaere sveerere for forbrugerne at
vide pd hvilket grundlag, de kan forhandle rabatter. Oplysningerne
vurderes dog ikke at blive tilgdet af et stort antal forbrugere.
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Fintech 1

26 Manglende klassifikation af og adgang til data for
FinTech-virksomheder

Reguleringens formal og Begrebet FinTech anvendes om en lang raekke virksomhedstyper, der

indhold opererer i krydsfeltet mellem finanssektoren og IT-sektoren. Der findes
ikke en entydig definition af FinTech-virksomheder. Begrebet anvendes
bredt om virksomheder, der anvender moderne teknologi for at
konkurrere i markedet for traditionelle finansielle institutioner og som

mellemled for finansielle tjenester.

En raekke FinTech-virksomheder er derfor etablerede finansielle
virksomheder fx pengeinstitutter, som er omfattet af den finansielle
regulering. Andre FinTech-virksomheder (typisk start-ups) er ikke
direkte omfattet af den finansielle lovgivning med de krav om bl.a.
tilladelser, og rettigheder, som fglger med. Disse virksomheder bliver
imidlertid ofte indirekte bergrt af den finansielle regulering, fordi deres
tjenester kgbes af finansielle virksomheder, fx pengeinstitutter.

De "uregulerede” FinTech-virksomheder kan have den udfordring, at de
i modsaetning til de regulerede finansielle virksomheder ikke har en
tilladelse eller licens fra Finanstilsynet, som kan dokumentere, at deres
forretningsmodel er compliant med lovgivningen. I andre tilfaelde er det
uklart for disse virksomheder, om den finansielle lovgivning gaelder
direkte for dem eller ej.

Et eksempel pd dette kunne vaere en ureguleret FinTech-virksomhed,
der leverer IT-systemer til h&ndtering af hvidvask-opgaver til bankerne.
Bankerne vil af compliance-maessige arsager sikre sig, at Finanstilsynet
har godkendt Igsningen. Idet der ikke er tale om en tilladelsespligtig
aktivitet, kan Finanstilsynet dog ikke rent juridisk give denne
godkendelse. Dette er et problem for den uregulerede FinTech-
virksomhed, da den hver gang der skal indgds en ny aftale med en bank
skal igennem en compliance-afklaring med banken og Finanstilsynet.

En saerlig problemstilling, som er rejst, er, at de uregulerede FinTech-
virksomheder oplever, at de pga. den manglende klassifikation ikke kan
f& adgang til de samme data i SKAT som finansielle virksomheder,
uanset at dataanvendelsen vil veere til samme formal. Dette skaber
dermed udfordringer for virksomheder, der kun tilbyder en del af en
veerdikaede frem for hele veerdikaeden.

Finanstilsynet har oprettet et FinTech-kontor. Hovedformalet er at
opfylde regeringens gnske om at ggre det nemmere og mere attraktivt
at etablere sig som (ureguleret) FinTech-virksomhed i Danmark. Det
skal blandt andet ske ved at sikre, at ivaerkszettere lettere kan finde sig
tilrette i den finansielle lovgivning. En del af initiativet vil vaere, at
saerligt udvalgte virksomheder kan teste deres forretningsmodel, inden
de eventuelt skal sgge om en egentlig tilladelse under den finansielle

lovgivning.

Dansk regulering Problemstillingen vedrgrer hele lovgivnhingen omkring den finansielle
sektor og muligvis ogsa yderligere dansk regulering, og vedrgrer seerligt
virksomheder med forretningsmodeller der gar pa tveers af den
eksisterende lovgivning.

EU-regulering Der er ingen specifik EU-regulering af FinTech-virksomheder, men EU-
reglerne for den finansielle sektor kan veaere regulerende i form af

barrierer for FinTech-virksomheder.
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Pavirkede
virksomhedstyper

)
20

x Uregulerede FinTech-virksomheder

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

Erfaringer fra Tyskland

Erfaringer fra
Nederlandene

98

Det kan ikke vurderes p8 nuveaerende grundlag, hvordan den manglende
klassifikation og uklarhed omkring retstillingen for FinTech-
virksomheder pracis haenger sammen med EU-reguleringen af den
finansielle sektor.

Tyske tilsynsmyndigheder oplyser, at nuveerende tysk regulering og
vejledninger er formuleret teknologineutralt og omfatter et katalog
af regulerede aktiviteter (uanset om disse er analoge eller digitale)
fremfor teknologier.

Tyskland fglger princippet om ‘'samme forretning - samme risiko -
samme regler’. I denne sammenhang appliceres
proportionalitetsprincippet for alle regulerede enheder. Herunder skal
virksomhedens risikoprofil afspejle sig i virksomhedens risikostyring
samtidig med, at intensiteten af myndighedens tilsyn ogs& skal
afspejle virksomhedens risikoprofil (‘dobbelt proportionalitet’).
Princippet om ‘samme forretning - samme risiko - samme regler’,
o0gsa kendt som level-playing-field, vurderes af myndighederne at
veere frugtbart. Sdledes anvendes dette princip ogsa for godkendte
FinTech-virksomheder i samme forstand som traditionelle
virksomheder.

Princippet om dobbelt proportionalitet sikrer dermed et level-playing-
field uden at undertrykke innovation. Hvis teknologidrevne
innovationer hos en FinTech-virksomhed andrer risikoprofil, vil
tilsynsaktiviteten dog blive styrket tilsvarende. Eftersom start-up-
virksomheder ofte er sma i stgrrelse og har staerk sammenhgrighed,
har disse virksomheder typisk en lav risikoprofil og vil derfor ikke
veere underlagt lige sd intens tilsynsaktivitet, som stgrre institutioner
vil veere.

Tyske myndigheder anser det dermed ikke ngdvendigt at klassificere
FinTech-virksomheder separat, da disse virksomheders aktiviteter
vurderes pd et teknologineutralt grundlag. S&fremt en virksomhed
kvalificerer sig som bankvirksomhed eller betalingstjeneste vil
virksomheden vare underlagt direkte regulering gennem det - i hgj
grad harmoniserede - autorisationsregime.

Aktiviteter i den finansielle sektor, der pa nuveaerende tidspunkt ikke
er underlagt national eller europzeisk lovgivning, monitoreres med
henblik pd at hdndtere eventuelle udfordringer, der matte opsta.

Nederlandene har ikke saerlig regulering eller klassificering af start-
up fintech-virksomheder. Start-up fintech-virksomheder bestar
primeert af ikke-regulerede virksomheder, der servicerer regulerede
0og mere etablerede virksomheder.

Nederlandene har en regulatorisk sandkasse, hvor finansielle
virksomheder, der gnsker at ivaerksaette et innovativt finansielt
produkt eller ydelse, kan ggre dette uden for almindelige
regulatoriske rammer efter tilladelse fra myndighederne.
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Erfaringer fra Sverige
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Sverige opererer ikke med saerlig regulering eller klassificering af
fintech-virksomheder, og myndighederne anser ikke dette for
relevant, da stgrstedelen af finansielle virksomheder har ydelser af
fintech-karakter.

Myndighederne vurderer ligeledes, at der ikke er behov for en
regulatorisk sandkasse (jf. Digitaliseringsanalysen, Deloitte og
rapporten “Myndighetens roll kring innovationer”,
Finansinspektionen).
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Virksomheders
vaesentlighedsvurdering
af byrden

Antal observationer

N=1

Byrdens type

. Konkurrence-/innovationshaammende

Oplevede komplikationer
for virksomheder

Idéer til Igftestenger til
afhjeelpning af byrden

5
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Byrden er meldt ind af Fondsmaeglerforening og Copenhagen Fintech,
samt uddybet af et antal af deres medlemmer.

I et konkret tilfaelde har en FinTech-virksomhed oplevet udfordringer
med f& adgang til data fra eSkat-systemet pad trods af at det i lov om et
indkomstregister §7A er angivet, at hjemlen omfatter virksomheder der
yder 1&n eller formidler 1an.

Virksomheden fortalte at de har vaeret i Igbende dialog med
myndighederne i over 1,5 &r uden at kunne fa en klar begrundelse for
afslaget fra SKAT, Data- eller Finanstilsynet. Virksomheden oplever at
myndighederne har sveert ved at forholde sig til FinTech selskaber, der
leverer finansielle tjenesteydelser, men som ikke er underlagt
regulering.

Deloitte er blevet oplyst, at drsagen til, at det pagaeldende selskab ikke
kan f& adgang til de pdgaeldende oplysninger i SKAT, at Datatilsynet har
vurderet, at bevilger man ikke selve 18net (og dermed ikke har pligt til
at foretage en kreditvurdering), er det ikke proportionelt at give adgang
ift. hvor fglsomme oplysninger, der er tale om. Det betyder, at s laenge
de pageeldende virksomheder ikke selv udsteder Idnet mener
Datatilsynet ikke at adgangen til data er lovlig iht. persondataloven.
Ligegyldigt hvordan de pagaeldende selskaber blev klassificeret ville de
altsa ikke kunne f& adgang ud fra nuvaerende regler.

En anden FinTech gav udtryk for at have oplevet uklarhed vedr.
forskellen mellem et e-pengeinstitut og et betalingsinstitut, og havde
sveert ved at fa den ngdvendige stgtte og vejledning.

Det bgr bemaerkes at problemstillingerne ovenfor vedrgrer tilstgdende
regulering som hgrer under et andet ressortomradde, i dette tilfeelde
skat.

e Finanstilsynet har med etableringen af et FinTech-kontor taget de

forste spadestik til en smidigere handtering af FinTechs, som ikke
passer ind i de traditionelle definitioner af finansiel virksomhed, men
der kan veaere behov for at accelerere denne indsats for at afhjzelpe
de identificerede problemer. Fx kan accelereres/udvides en
regulatorisk “sandbox”/"handholdt” tilsyn, der kan etableres én
indgang til det offentlige, hvor nye virksomheder hjalpes i forhold til
dialogen med myndighederne, samt med adgang til data.

e Transparente godkendelsesprocesser (der etableres SLA’er for

sagsbehandlingstider).
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Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
samfundshensyn af
Igftestaenger 4 e Hurtigere afklaring for FinTech-virksomheder i forhold til, hvilket

regelgrundlag virksomheden er underlagt, kan forventes at reducere
virksomhedens administrative omkostninger. Dette org\fatter bade
omkostninger til kontakt til myndigheder og juridisk radgivning.
e Hurtigere afklaring kan endvidere medfgre, at FinTech-virksomheder
der er startups hurtigere kan ga i markedet og f& udviklet en

baeredygtig forretningsmodel. Det gzelder bade i forhold til at fa
testet forretningsmodellen og fa den skaleret.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Hurtigere afklaring for FinTech-virksomheder vil kraeve et vist traek
p& myndighedsressourcer i Finanstilsynet.
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27 Lempelse af reglerne om store eksponeringer for
fondsmaeglerselskaber

Reguleringens formal og Der gaelder i dag samme regler om h&ndtering af store eksponeringer

indhold

for kreditinstitutter og for fondsmaeglerselskaber I, jf. FIL § 5, stk. 1,
nr. 35.

Formalet med reglerne om store eksponeringer er at regulere, hvor stor
en risiko, instituttet patager sig pa enkelteksponeringer (regulering af
koncentrationsrisiko).

I relation til pengeinstitutterne har fokus bl.a. veeret pa at sikre mod
store ejendomseksponeringer, da disse var en medvirkende arsag til, at
flere pengeinstitutter blev ngdlidende under finanskrisens.

Karakteren af eksponeringer for fondsmaeglerselskaberne er en anden
end for kreditinstitutter. Fondsmaeglerselskaber I's store eksponeringer
kan derfor veere eksponeringer i form af tilgodehavender fra kunder, fx
performance fee.

Dansk regulering

Reglerne fglger af CRR og er derfor ikke implementeret i den danske
regulering.

EU-regulering

CRR, fjerde del.

Pavirkede
virksomhedstyper

)
dn)

x Fondsmaeglerselskaber

Beskrivelse af eventuel
overimplementering

®
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Byrden stammer fra EU-reguleringen.

EBA (Den Europaiske Banktilsynsmyndighed) har den 29. september
2017 offentliggjort "Opinion on the design of a new prudential
framework for investment firms”, som er svar pd EU-Kommissionens
"Call for Advice” vedrgrende etablering af nye tilsynsmaessige rammer
for de fondsmaeglerselskaber, hvor de tilsynsmassige rammer i CRD IV
/CRR ikke vurderes at vaere hensigtsmaessige. Proportionalitet og
tilpasning af kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici
indg&r i opinionen.

EBA anbefaler en opdeling af fondsmaeglerselskaber i tre grupper.
Anbefalingerne omfatter ogsa handtering af koncentrationsrisiko,
herunder fastsaettelse af graenser for koncentrationsrisiko.
Anbefalingerne omfatter bl.a., at begraensningerne kun skal gaelde for
"gruppe 2" selskaber, der handler for egen regning, herunder i
forbindelse med udfgrelsen af kunders ordrer, og saledes ogsd kun for
eksponering i handelsbeholdningen.

Anbefalingerne star for at skulle implementeres i EU-lovgivningen, og
udkast til regulering er offentliggjort den 19/12-2017, hvorefter
forhandlingen af reguleringen pabegyndes. I den forbindelse vil de
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danske interessenter blive hgrt.

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Ressourcekraevende

Oplevede komplikationer Den bergrte virksomhed naevnte, at den ingen kreditside har, men

for virksomheder alligevel bliver omfattet af reglerne for store eksponeringer. Dette er
efter virksomhedens opfattelse i modstrid med reglens oprindelige
hensyn, da reglen blev etableret for at sikre mod store eksponeringer i

bl.a. ejendomsbranchen, der kunne true en virksomheds stabilitet.

At blive omfattet af reglerne om store eksponeringer driver
omkostninger gennem udvikling af politikker og
godkendelsesprocedurer, samt gennem yderligere kapitalbinding i form
af et risikotillaeg ved fastseettelse af selskabets kapitalkrav.

3. Loftestaenger til afhjelpning af byrden

Idéer til Ioftestaenger til « Reglerne om store eksponeringer tilpasses, s& de ikke omfatter
afhjeelpning af byrden eksponeringer i form af tilgodehavender fra kunder, som er den form
som fondsmaeglerselskaber ofte oplever.

g
Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
samfundshensyn af E dificeri P | t K - P
Igftestaenger . n modificering af reglerne om store eksponeringer for

fondsmaeglerselskaber vil reducere den administrative byrde for de

fondsmaeglerselskaber, som er bergrt af byrden, samt fjerne evt.
konsekvenser for de bergrte fondsmaeglerselskabers kapitalbinding.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e Da fondsmaeglerselskabers store eksponeringer sjeeldent er pd
kreditsiden, men oftere er en upside i form af performance fee,
vurderes afskaffelsen af reglerne ikke at have en negativ effekt pa
finansiel stabilitet eller forbrugerbeskyttelse.

Andre overvejelser ved identificerede lgftestaenger

e Efter det oplyste, foreligger der et udkast til EU-regulering som
laegger op til en hgjere grad af proportionalitet og tilpasning af
kravene til fondsmaeglerselskabernes struktur og risici.
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28 Reglerne vedrgrende skemaer i FAIF ernes arsrapport
har indholdsmaessige mangler

Reguleringens formal og Forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIFer) skal aflaegge
indhold drsrapport senest 4 maneder efter regnskabsarets afslutning.
Arsrapporten skal sendes til Finanstilsynet og offentliggeres i

Erhvervsstyrelsens register.

FAIFer skal pa lige fod med andre virksomheder, der har tilladelse til at
udgve virksomhed og dermed er underlagt tilsyn af Finanstilsynet,
udarbejde arsrapporter. Finanstilsynet har i bekendtggrelser fastsat
krav til arsrapporternes indhold, ligesom der er krav til den skematiske
form, som &rsrapporter skal opstilles i af hensyn til at sikre en vis
ensartethed og sammenlignelighed. Form&et med reguleringen af
F/AlFerne (FAIF = forvaltere af AIFer) er sdledes iszer at sikre
gennemsigtighed og abenhed over for investorerne og dermed en
ensartet beskyttelse for samtlige investorer.

/errapporten skal aflaegges efter regnskabsbestemmelserne i bekendt-
ggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber, dvs. regnskabsbekendtggrelsen for kreditinstitutter
og investeringsfonde (efter henvisning fra bekendtggrelse om generelle
regler om arsrapport og revision for forvaltere af alternative
investeringsfonde).

Det indebzerer bl.a., at &rsrapporterne skal anvende de skemaer for
resultatopggrelse og balance, som findes i bekendtggrelsens bilag.
Skemaerne er falles med de skemaer, der geelder for
investeringsforvaltningsselskaber og er ikke tilpasset seerligt til de
alternative investeringsfonde og disses aktiviteter. Bekendtggrelsens § 4
giver dog mulighed for en vis fleksibilitet ved anvendelsen af skemaer,
idet det er tilladt at tilfgje nye poster og underopdele poster.

Dansk regulering Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. giver
Finanstilsynet hjemmel til at fastszette de naermere regler for

regnskabsaflaeggelsen. Selve reglen om aflaeggelse af arsrapport findes
i§131.

Hjemlen er udnyttet i bekendtggrelse om generelle regler om 8rsrapport
og revision for FAIFer, som samtidig henviser videre til, at kravene i
regnskabsbekendtggrelsen for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber
m.fl. skal overholdes.

EU-regulering Reglerne om aflaeggelse af drsrapport for FAIF'er er ikke EU-reguleret. .
Pavirkede x Forvaltere af alternative investeringsfonde

virksomhedstyper

&
=dn)

Beskrivelse af eventuel Regnskabsbestemmelser for FAIF'er er alene reguleret i national ret.
overimplementering
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2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders

vaesentlighedsvurdering
af byrden Antal observationer

Byrdens type e Irritationsbyrde/mindre byrde

Oplevede komplikationer Ingen virksomheder har kommenteret denne byrde hvorfor det

for virksomheder nedenstdende stammer fra DVCA’s beskrivelse af problemstillingen
"DVCAs medlemmer har i forbindelse med anvendelsen af disse
@ regnskabsbestemmelser erfaret, at den i bekendtggrelsen indeholdte

skemapligt for opggrelse af resultatopggrelse ikke passer pa
forvalternes aktivitetsomrade samt, at visse betegnelser bgr sendres i fx
femars oversigt mv.

DVCA skal derfor opfordre til, at der ved fgrstkommende lejlighed
foretages tilretninger i bekendtggrelsen om finansielle rapporter for
kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber, saledes at
praesentationsform og betegnelser bedre svarer til forvalternes
aktivitetsomrade. Vi kan forstd, at samme forslag har veeret bragt frem i
regnskabsudvalget for investeringsforeninger.

Problemet er, at der mangler regnskabsposter for modtagne og afgivne
gebyrer samt, at der anvendes begreber som "afdelinger under
administration og antal foreninger og formue under administration”,
hvilket har betydet en noget uens anvendelse af reglerne i branchen.”
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3. Loftestaenger til afhjelpning af byrden

Idéer til Igftestzenger til o Skemaerne opdateres sa de bedre reflekterer FAIF’ernes

afhjeelpning af byrden forretningsmodel.
gl
Virksomheds- og Fordele ved identificerede lgftestaenger
samfundshensyn af
|¢ftesutaenger y e At udarbejde specifikke skemaer tilpasset FAIF'ernes

forretningsmodel kan forventes at reducere virksomhedernes

omkostninger i forhold til at udfyldelse indberetningerne.

Ulemper ved identificerede lgftestaenger

e At malrette skemaerne til FAIF'ernes forretningsmodel vurderer ikke
at have negativ indvirkning pa hverken den finansielle stabilitet eller
forbrugerbeskyttelsen. Tvaertimod kan et resultat blive, at
regnskabsaflaaggelsen i hgjere grad kommer til at afspejle FAIF’'ernes
gkonomiske situation.
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29 Finansielle holdingselskaber og regulering af ledelse
og styring samt "god skik"

Reguleringens formal og Finansielle holdingvirksomheder er selvsteendigt defineret i FIL § 5, stk.

indhold

1, nr. 10. En finansiel holdingvirksomhed er en ikke-finansiel
virksomhed, som er moderselskab i en koncern, hvor en datter er en
finansiel virksomhed (og yderligere forhold er tilstede).

Finansielle holdingvirksomheder er delvist omfattet af samme regler
som de finansielle virksomheder. Baggrunden herfor er, at det er
vigtigt, at den overordnede og strategiske ledelse af virksomheden sker
med udgangspunkt i den forretningsmodel, som holdingvirksomhedens
bestyrelse har valgt og de hertil hgrende risici. Det omfatter blandt
andet at sikre, at holdingvirksomheden har det forngdne kapitalgrundlag
i forhold til dattervirksomhedens aktiviteter.

En holdingvirksomhed kan, som kapitalejer i en finansiel virksomhed,
pavirke aktiviteter og risici i den finansielle virksomhed. Samtidigt kan
en holdingvirksomhed have behov for at understgtte datterselskaber
gkonomisk.

Reglerne om ledelse og styring af finansielle virksomheder, herunder
fondsmaeglerselskaber, gaelder efter deres ordlyd for finansielle
holdingvirksomheder "med de tilpasninger, som koncernforholdet
ngdvendigggr” (ledelsesbekendtggrelsens § 1, stk. 1, nr. 6). Det er ikke
naermere specificeret i bekendtggrelsen eller i vejledning, hvad
tilpasningerne gar ud pa.

Det fremgar endvidere af FIL § 43, at finansielle holdingvirksomheder,
ligesom finansielle virksomheder, skal drives i overensstemmelse med
redelig forretningsskik og god praksis inden for virksomhedsomradet.
Der er imidlertid kun hjemmel til at udstede naermere regler om “god
skik” for finansielle virksomheder - og ikke for holdingvirksomheder.

God skik omfatter grundlaeggende tre grupper af hensyn:
e Relationen til virksomhedens kunder
e Relationen til konkurrenter
e Almene samfundshensyn

Det primaere anvendelsesomrade for god skik-reglerne er i praksis
finansielle virksomheders adfzerd i forhold til deres kunder. Det er ogsa
kun denne relation, der er reguleret i god skik- bekendtggrelserne. Da
finansielle holdingvirksomheder ikke har direkte kundekontakt, er det
naturligt, at de ikke er omfattet af de administrative regler.

Hvad der ligger i “god skik”-forpligtelsen for holdingvirksomhederne, er
der for ikke reguleret.

Dansk regulering

Ledelsesbekendtggrelsen, som er udstedt med hjemmel i FIL §§ 70-71
om bestyrelsens opgaver og virksomhedens indretning.

FIL § 43 omfatter god skik — men den tilhgrende bekendtggrelse og
vejledning gaelder ikke for holdingvirksomheder.

EU-regulering

Kravene i ledelsesbekendtggrelsen er ikke EU-reguleret i forhold til
finansielle holdingvirksomheder. En del af kravene i bekendtggrelsen
udspringer dog af CRD IV og MIFID II.

Pavirkede
virksomhedstyper

X Finansielle holdingvirksomheder
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o)

oo
Beskrivelse af eventuel Den danske regulering og/eller fortolkning af reglerne om finansielle
overimplementering holdingvirksomheder er uklar indenfor de to naevnte omrader; ledelse

og styring samt god skik.

2. Virksomheders oplevelse af byrden (1=Ilav, 5=meget hgj)

Virksomheders
vaesentlighedsvurdering

af byrden Antal observationer
Byrdens type e N/A

Oplevede komplikationer e Ingen af de adspurgte virksomheder udtalte at de fglte sig bergrt af

for virksomheder denne problematik, men Fondsmaeglerforeningen vurderer, at
reguleringen af holdingselskaber pa en raekke omrader er uklar.
Heriblandt papeger de: “Anvendelsesomridet for holdingselskaber
er ikke naermere konkretiseret i BEK 1026/2016

(ledelsesbekendtgarelsen) og bar m8ske aendres i BEK 330/2016
(god skik bekendtggrelsen)”.

3. Loftestaenger til afhjeelpning af byrden

Idéer til Igftesteenger til ¢ Da ingen af de adspurgte virksomheder har haft kommentarer til
afhjeelpning af byrden byrden, er der ikke identificeret nogen lgftestang til byrden.

5
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1. Danske regler
Forkortelse
Love

Lov om finansiel virksomhed
/ FIL

Lov om digital post
Lov om FAIFer

Lov om
investeringsforeninger

Lov om kapitalmarkeder

Revisorloven

Veaerdipapirhandelsloven

Bekendtggrelser

Bekendtggrelse om
ansvarshavende aktuar

Bekendtggrelse om
certificering af revisorer

Gebyrbekendtggrelsen
Ledelsesbekendtggrelsen
Outsourcingbekendtggrelsen
Bekendtggrelse om
prospekter

Bekendtggrelse om

registrering af aktiver

Regnskabsbekendtggrelser

Bekendtggrelse om
SDO/SDRO
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Lovbekendtggrelse nr. 1140 af 26. september
2017 om finansiel virksomhed.

Lovbekendtggrelse nr. 801 af 13. juni 2016
om Digital post fra offentlige afsendere.
Lovbekendtggrelse nr. 1074 af 6. juli 2016
om forvaltere af alternative investeringsfonde

Lovbekendtggrelse nr. 1051 af 25. august
2015 om investeringsforeninger mv. (med
senere andringer).

Lov nr. 650 af 8. juni 2017 om kapitalmarkeder

Lovbekendtggrelse nr. 1167 af 9. september
2016 om godkendte revisorer og
revisionsvirksomheder

Lovbekendtggrelse nr. 251 af 21. marts 2017-
03-21
om vaerdipapirhandel mv.

Bekendtggrelse nr. 1089 af 29. november 2011
om ansvarshavende aktuar

Bekendtggrelse nr. 874 af 1. juli 2015 om
certificering af statsautoriserede revisorer.

Bekendtggrelse nr. 44 af 19. januar 2014 om
information om gebyrer og andre omkostninger
for forsikringsselskaber

Bekendtggrelse nr. 1026 af 30/06/2016 om
ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.

Bekendtggrelse nr. 1304 af 25. november 2010
om outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader

Bekendtggrelse nr. 1176 af 31. oktober 2017 om
prospekter

Bekendtggrelse nr. 1359 af 30. november 2015
om registrering af aktiver i forsikringsselskaber
og firmapensionskasser.

Bekendtggrelse nr. 937 af 27. juli 2015 om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser samt
Bekendtggrelse nr. 281 af 5. september 2014
om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl.

Bekendtggrelse nr. 717 af 21. juni 2007 om
betingelser for, at realkreditinstitutter og
pengeinstitutter kan fa tilladelse til at udstede
saerligt deekkede obligationer eller seerligt


https://pro.karnovgroup.dk/document/abs/BKG2015874?src=document
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Bekendtggrelse om
drsrapporter og revision for
FAIFer

UCITS-bekendtggrelsen

Vejledninger
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beretning

Vejledning om
koncerninterne
eksponeringer
Vejledning om risikostyring
pa likviditetsomradet for
penge- og
realkreditinstitutter

Outsourcingvejledningen

Vejledning om UCITS
markeder for investeringer

2. EU-regler
Forkortelse

CRD 1V

CRR

/kapitalkravsforordningen

EMIR-forordningen

FAIF-direktivet

Direktiv om
forsikringsselskabers
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daekkede realkreditobligationer.

Bekendtggrelse 2014-03-07 nr. 239 om
generelle regler om 8rsrapport og revision for
forvaltere af alternative investeringsfonde

Bekendtggrelse nr. 757 af 17. juni 2014 om
beregning af emissions- og indlgsningspriser ved
tegning og indlgsning af andele i danske UCITS

Vejledning nr. 10064 af 15. november 2006 om
indholdet i den ansvarshavende aktuars
beretning

Finanstilsynets vejledning nr. 9023 af 18. januar
2016 om praksis for tilladelse til koncerninterne
eksponeringer.

Finanstilsynets vejledning nr. 10867 af 12.
oktober 2015 om om risikostyring p&
likviditetsomradet for penge- og
realkreditinstitutter.

Finanstilsynets vejledning nr. 37 af 13. maj
2010 til bekendtggrelse om outsourcing af
vaesentlige aktivitetsomrader.

Finanstilsynets vejledning nr. 9017 af 5.
januar 2015
om hvilke markeder danske UCITS kan
investere pa i henhold til § 139 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at
udgve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn
med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om
andring af direktiv 2002/87/EF og om ophaevelse
af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF

Forordning om tilsynsmaessige krav til
kreditinstitutter og investeringsselskaber Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
575/2013 af 26. juni 2013.

Europa-Parlamentets og R&dets forordning (EU)
nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivativer,
centrale modparter og transaktionsregistre.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af
alternative investeringsfonde.

R&dets direktiv 91/674/EQF om
forsikringsselskabers arsregnskaber og
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drsregnskaber

LCR-forordningen

MIFID II

MIFIR

Prospektdirektivet

Regnskabsdirektivet

Revisionsforordning

Revisordirektiv

SDO/SDRO-direktivet

SOLVENS II-direktivet

SOLVENS 1II forordningen

UCITS-direktivet

111

konsoliderede regnskaber

Kommissionens delegerede forordning (EU)
2015/61 af 10. oktober 2014 om supplerende
regler til forordning (EU) nr. 575/2013 for s& vidt
angar likviditetsdaekningskrav for kreditinstitutter
(Liquidity Coverage Ratio — LCR).

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om andring af direktiv
2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU, finder senest
anvendelse fra 3. januar 2018.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om aendring af
forordning (EU) nr. 648/2012. Finder anvendelse
fra 3. januar 2018.

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2003/71/EF af 4. november 2003 om det
prospekt, der skal offentligggres, ndr vaerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel
med senere a&ndringer.

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2013/34/EU

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 537/2014 af 16. april 2014 om specifikke krav
til lovpligtig revision af virksomheder af interesse
for offentligheden

Direktiv 2014/56/EU af 16. april 2016 om andring
af direktiv 2006/43/EF om lovpligtig revision af
drsregnskaber og konsoliderede regnskaber.
Reglerne om udstedelse af saerligt daekkede
obligationer fremg%r af EU-direktiv 2006/48/EF af
14. juni 2006 om adgang til at optage og udgve
virksomhed som kreditinstitut. Direktivet er
senere a&ndret ved CRR/CRD.

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til
og udgvelse af forsikrings- og
genforsikringsvirksomhed (Solvens II).

Forordning (EU) 2015/35 om supplerende regler til
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2009/138/EF om adgang til og udgvelse af
forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens

IT))

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2009/65/EF om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse institutter
for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstitutter).


https://pro.karnovgroup.dk/document/abs/EUDIR201456?src=document
https://pro.karnovgroup.dk/document/abs/EUDIR200643?src=document
https://pro.karnovgroup.dk/document/abs/EUDIR200965?src=document
https://pro.karnovgroup.dk/document/abs/EUDIR200965?src=document
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BILAG 4: OVERSIGT OVER KORTLAGT OVERIMPLEMENTERING I DEN FINANSIELLE REGULERING

Greensen mellem overimplementering og national regulering pad omrader, der ikke er reguleret i EU-retten, er ikke altid entydig. Enkelte af de ferst udsegte omrader i
nzervaerende bilag er efter en naermere vurdering fundet at vaere national regulering pad omrader, hvor EU-retten ikke kan sta alene. Disse omrader er ikke taget op til

behandling i arbejdsgruppen.
Lov Beskrivelse af overimplementering

Lov om kapitalmarkeder
LBK nr. 12 af 08/01/2018

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998, Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2001/34/EF af 28. maj 2001, Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/47/EF af 14. juni 2002, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4.
november 2003, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004,
dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004, dele af
Kommissionens direktiv 2007/14/EF af 8. marts 2007 om gennemfgrelsesbestemmelser til
visse bestemmelser i direktiv 2004/109/EF, Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/44/EF af 6. maj 2009, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2010/73/EU af 24.
november 2010, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/50/EU af 22. oktober
2013, og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014. | loven er der
medtaget visse bestemmelser fra Kommissionens forordning nr. 1031/2010/EU af 12. novem-
ber 2010, Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 236/2012/EU af 14. marts 2012, dele
af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 648/2012/EU af 4. juli 2012, Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 600/2014 af 15. maj 2014, Europa-Parlamentets og
Radets forordning nr. 909/2014 af 23. juli 2014 og Europa-Parlamentets og Radets forordning
nr. 596/2014/EU af 16. april 2014.

1) §38,stk. 1
e  Det er overimplementering, at der skal flages, nar graensen pa 2/3 og
90 pct. krydses i forbindelse med ejerskab af bgrsnoterede aktier.
Overimplementeringen bestar i, at der skal flages bade stemmeret-
tigheder og andel af kapitalen.

2) §46,stk.1,nr. 1
. Det er overimplementering, at der er krav om opnaelse af minimum 50
pct. af stemmerettighederne, farend der ikke er pligt til at fremseette et
pligtmeessigt tilbud efter et frivilligt overtagelsestilbud.




Lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask og finansiering af terrorisme
(hvidvaskloven)
LOV nr. 651 af 08/06/2017 med senere sendringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2015/849/EU af 20. maj 2015 om forebyggende
foranstaltninger mod anvendelse af det finansielle system til hvidvask af penge eller finansie-
ring af terrorisme, om eendring af Europa-Parlamentets og Radets forordning 2012/648/EU og
om ophaevelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/60/EF samt Kommissionens
direktiv 2006/70/EF. | loven er der medtaget visse bestemmelser fra Radets forordning
2001/1338/EF af 28. juni 2001 om fastleeggelse af de foranstaltninger, der er ngdvendige for
at beskytte euroen mod falskmgntneri, Radets forordning 2001/1339/EF af 28. juni 2001 om
udvidelse af virkningerne af forordning 2001/1338/EF om fastleeggelse af de foranstaltninger,
der er ngdvendige for at beskytte euroen mod falskmentneri, til ogsa at omfatte de medlems-
stater, der ikke har indfgrt euroen som falles valuta, Europa-Kommissionens forordning
2010/1031/EU af 12. november 2010 om det tidsmaessige og administrative forlgb af auktioner
over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne auktioner i
medfgr af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel med
kvoter for drivhusgasemissioner i Feellesskabet og Europa-Parlamentets og Radets forordning
2015/847/EU af 20. maj 2015 om oplysninger, der skal medsendes ved pengeoverfarsler, og
om ophaevelse af forordning (EF) nr. 1781/2006.
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2)§ 18, stk. 7

3) §§ 41-46

4) §48

5) § 55

Bestemmelsen fastseetter et forbud mod kontantbetalinger over 50.000
kr. Direktivet indeholder alene et krav om kundekendskabsprocedurer
ved kontantbetalinger over 10.000 EUR.

Bestemmelsen indeholder et krav om, at Erhvervsministeren fgrer og
offentligger en liste over politisk eksponerede personer. Dette folger ik-
ke af direktivet.

Bestemmelserne fastsaetter krav til udbydere af valutavekslingsvirk-
somhed, der skal have tilladelse hos Finanstilsynet — herunder fit &
proper-krav. m.m. Efter direktivet kan medlemsstaterne ngjes med en
registrering af virksomhederne.

Bestemmelsen indeholder et krav om, at virksomheder, der udbyder
andre former for finansiel virksomhed, skal registreres hos Finanstilsy-
net og er underlagt tilsyn. Kravet findes ikke i direktivet.

Bestemmelsen indeholder et krav om offentliggerelse af Finanstilsynets
tilsynsreaktioner. Dette gar videre end offentligg@relseskravet i direkti-
vet.

Lov om finansiel virksomhed
LBK nr. 1140 af 26/09/2017 med senere aendringer

EU-ret:
Radets fierde direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 (4. selskabsdirektiv), dele af Radets syven-
de direktiv 83/349/EQF af 13. juni 1983 (7. selskabsdirektiv), dele af Radets ottende direktiv

1) §20

Bestemmelsen indeholder krav om det tekniske grundlag m.v. for livs-
forsikringsvirksomhed, som skal anmeldes til Finanstilsynet senest
samtidig med, at grundlaget m.v. tages i anvendelse. Anmeldelsen skal
indeholde angivelse af produkternes karakteristika og beregningsele-
menter. Selskaber, der ikke tegner direkte livsforsikring, skal ikke fore-
tage anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirk-
somhed. Der genfindes ikke sadanne regler i EU-reguleringen.




84/253/EQF af 10. april 1984 (8. selskabsdirektiv), Radets direktiv 86/635/EQJF af 8. december
1986 (bankregnskabsdirektivet), Radets direktiv 89/117/EQF af 13. februar 1989 (offentligge-
relse af arsregnskabsdokumenter for filialer fra ikkemedlemslande), Radets direktiv
91/674/EQF af 19. december 1991 (forsikringsregnskabsdirektivet), Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 95/26/EF af 29. juni 1995 (BCCl-direktivet), dele af Europa-Parlamentets og
Réadets direktiv 2000/26/EF af 16. maj 2000 (4. motorkeretgjsforsikringsdirektiv), Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2000/64/EF af 7. november 2000 (udveksling af oplysninger),
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/24/EF af 4. april 2001 (likvidationsdirektivet for
kreditinstitutter), Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/13/EF af 5. marts 2002 (sol-
vens 1-direktivet), Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/87/EF af 16. december 2002
(konglomeratdirektivet), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/92/EF af 9.
december 2002 (direktiv om forsikringsformidling), dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om andring af
Radets direktiv 85/611/EQF og 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2000/12/EF og om opheevelse af Radets direktiv 93/22/EQF (MiFID), dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2005/14/EF af 11. maj 2005 (5. motorkaretgjsforsikringsdirek-
tiv), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/31/EF af 5. april 2006 om sendring
af direktiv 2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter, for sa vidt angar visse frister
(udseettelsesdirektivet), Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/44/EF af 5. september
2007 om @aendring af Radets direktiv 92/49/EQF og direktiv 2002/83/EF, 2004/39/EF,
2005/68/EF og 2006/48/EF, hvad angar procedurereglerne og kriterierne for tilsynsmaessig
vurdering af erhvervelser og foragelse af kapitalandele i den finansielle sektor (kapitalandels-
direktivet), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/64/EF af 13. november 2007
om betalingstjenester i det indre marked og om andring af direktiv 97/7/EF, 2002/65/EF,
2005/60/EF og 2006/48/EF og om opheevelse af direktiv 97/5/EF (betalingstjenestedirektivet),
dele af 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 vaerdipapirer
(investeringsinstitutter) (UCITS-direktivet), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsik-

Bestemmelsen indeholder krav om, at en raekke af de anmeldte forhold
skal vaere betryggende og rimelige over for den enkelte forsikringstager
og andre berettigede efter forsikringsaftalerne. De anmeldte regler for
beregning og fordeling af realiseret resultat, jf. § 20 i lov om finansiel
virksomhed skal veere preecise og klare og skal fare til en rimelig forde-
ling. Herudover er der krav om, at praemierne for nytegnede forsikringer
skal veere tilstraekkelige til, at forsikringsselskabet kan opfylde alle sine
forpligtelser, saledes at der ikke vil veere behov for systematisk og per-
manent tilfgrsel af andre midler. De beregningselementer (rentesatser,
omkostningssatser og statistiske beregningselementer), der lsegges til
grund ved beregning af forsikringspreemier, tilbagekgbsvaerdier og fri-
policer, skal vaelges med forsigtighed. Der genfindes ikke sadanne reg-
ler i EU-reguleringen.

Bestemmelsen indeholder et forbud mod Ianefinansiering af kapitalind-
skud i den langivende finansielle virksomhed. Bestemmelsen skal hin-
dre, at finansielle virksomheder, som har en direkte interesse i at tilve-
jebringe supplerende kapital m.v., pavirker kunderne til en lanefinansie-
ring heraf, som det bl.a. blev set under den finansielle krise. Der gen-
findes ikke sadanne regler i EU-reguleringen.

§ 53 b-d

Bestemmelserne indeholder varslingsreglerne for gebyraendringer mv.
vedr. realkreditlan og realkreditlignende lan. Forbrugeren skal bl.a. ha-
ve et varsel pa minimum 6 maneder, hvis et penge- eller realkreditinsti-
tut ensker at @ndre renter, gebyrer, bidrag eller andet vederlag til
ugunst for forbrugeren. Endvidere skal varslet indeholde en begrundel-
se for aendringen samt forbrugerens muligheder for at indfri eller om-
leegge lanet. Hvis varslingsreglerne i § 53 b ikke er iagttaget, kan pen-
ge- eller realkreditinstituttet ikke gere aendringen geeldende. Hvis en
forbruger har opsagt det pageeldende lan inden 6 maneder fra den dag,
hvor varslet er kommet frem, ma instituttet ikke opkreeve gebyrer i for-
bindelse med indfrielsen af lanet. Varslingsreglerne er overimplemente-




ringsvirksomhed (Solvens Il), Kommissionens direktiv 2010/43/EU af 1. juli 2010 om gennem-
forelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF, for sa vidt angér organisatori-
ske krav, interessekonflikter, god forretningsskik, risikostyring og indholdet af aftalen mellem
en depositar og et administrationsselskab, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om aendring af
direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010,
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/89/EU af 16. november 2011 om aendring af
direktiv 98/78/EF, 2002/87/EF, 2006/48/EF og 2009/138/EF for sa vidt angar det supplerende
tilsyn med finansielle enheder i et finansielt konglomerat, dele af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 (CRD 1V), dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast ejen-
dom til beboelse og om aendring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr.
1093/2010 (boligkreditdirektivet), Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/58/EU af 11.
december 2013 om aendring af direktiv 2009/138/EF (Solvens Il) for sa vidt angar datoerne for
dets gennemfgrelse og anvendelse og datoen for ophaevelse af visse direktiver (Solvens Il),
dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014 om eendring 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 befgjelser, der er tillagt den europzeiske tilsyns-
myndighed (Den Europaeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensions-
ordninger) og den europeeiske tilsynsmyndighed (Den Europzeiske Veerdipapirtilsynsmyndig-
hed), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/49/EU af 16. april 2014 om ind-
skudsgarantiordninger, (DGSD), dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU
af 15. maj 2014 om et regelsaet for genopretning og afvikling af kreditinstitutter, (BRRD), dele
af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU af 23. juli 2014 om aendring 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 depositarfunktio-
ner, aflgnningspolitik og sanktioner(UCITS V-direktivet) og dele af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (MiFID
I). I loven er der endvidere medtaget visse bestemmelser fra Europa-Parlamentets og Radets

5)

6)

7)

§57

§60a

§§ 64-77

ring i forhold til boligkreditdirektivet.

Bestemmelsen indeholder regler om, at forsikringsselskaber som udby-
der forbrugerforsikringer skal tilbyde, at forsikringerne kan tegnes med
et vilkar om, at forsikringen kan opsiges af forsikringstageren med et
varsel pa 30 dage. Bestemmelsens formal er at age mobiliteten pa for-
sikringsomradet. Hensigten er, at forbrugeren skal have valget mellem
en forsikring, som kan opsiges med kort varsel, som sa typisk er dyrere
eller en forsikring med lang lgbetid, som sa typisk vil veere billigere. Be-
stemmelsen er overimplementering i forhold til forsikringsdistributionsdi-
rektivet.

Bestemmelsen finder anvendelse pa pensionskunder, der tilbydes om-
valg fra produkter med garantier til at overga til et produkt med lavere
eller ingen garantier eller til et markedsrenteprodukt. Bestemmelsen
fastseetter i sadanne tilfeelde krav om kompensation samt giver Finans-
tilsynet bemyndigelse fil at fastseette krav om beregningen af kompen-
sationen. Bestemmelsen er overimplementering i forhold til Solvens II-
direktivet.

Bestemmelserne indeholder en raekke governance-bestemmelser, bl.a.
krav til ledelsens egnethed og haederlighed, overordnede krav til besty-
relsens opgaver og virksomhedens indretning. Nogle af bestemmelser-
ne gennemfgrer CRD IV. Det geelder f.eks. krav om bestyrelsesmed-
lemmers afseettelse af tilstreekkelig tid til at varetage deres hverv og
krav om etablering af whistleblowerordning. Disse bestemmelser er im-
plementeret for alle finansielle virksomheder, hvorfor der for investe-
ringsforvaltningsselskaber, forsikringsselskaber og visse fondsmeegler-
selskaber er tale om overimplementering. Andre bestemmelser er op-
rindelig ren national lovgivning, men kan regulere omrader, som i dag
ogsa er reguleret af EU-retsakter, hvorfor der kan vaere tale om over-
implementering.




forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om makrotilsyn pa EU-plan med det
finansielle system og om oprettelse af et europaeisk udvalg for systemiske risici, Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europeeisk tilsynsmyndighed (Den Europeeiske Banktilsynsmyndighed), om &endring af
afgerelse nr. 716/2009/EF og om opheevelse af Kommissionens afggrelse 2009/78/EF, Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettel-
se af en europeeisk tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger), om gndring af afggrelse nr. 716/2009/EF og om ophae-
velse af Kommissionens afggrelse 2009/79/EF, Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europeeisk tilsynsmyndighed
(Den Europeiske Veaerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om sndring af afgerelse nr.
716/2009/EF og om ophaevelse af Kommissionens afgerelse 2009/77/EF, Kommissionens
forordning (EU) nr. 584/2010 af 1. juli 2010 om gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2009/65/EF for sa vidt angar form og indhold af standardmodellen til anmel-
delsesskrivelse og erkleering om investeringsinstituttet, brug af elektronisk kommunikation
mellem kompetente myndigheder i forbindelse med anmeldelser og procedurer ved kontroller
og undersggelser pa stedet samt udveksling af oplysninger mellem kompetente myndigheder,
Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 346/2013/EU af 17. april 2013 om europzeiske
sociale iveerkseetterfonde, Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 345/2013/EU af 17.
april 2013 om europaeiske venturekapitalfonde og Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 (CRR).

8) §71b,stk. 1

I henhold til BRRD skal modervirksomheder udarbejde en koncerngen-
opretningsplan. Den danske implementering medferer, at blandede
holdingvirksomheder ogsa skal udarbejde genopretningsplanen, selv-
om denne type virksomhed ikke er en modervirksomhed i direktivets
forstand.

Blandede holdingvirksomheder er fejlagtigt medtaget i lov om finansiel
virksomhed ved gennemfgrslen af BRRD. Overimplementering har s&-
ledes ikke veeret tilsigtet.

9) §§77a-77f

10) §108

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflenningspo-
litik i den finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensar-
tede regler for aflgnning for virksomheder inden for den finansielle sek-
tor. Der blev endvidere aftalt en reekke krav, der gik videre end kravene
i det dagaeldende CRD Ill. Princippet om feelles aflenningsregler og de
danske seerregler pa aflgnningsomradet er viderefert ved implemente-
ringen af CRD IV med den politiske aftale om regulering af systemisk
vigtige finansielle institutter (SIFl) samt krav til alle banker og realkredit-
institutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet af 10. oktober
2013.

Som eksempel pa national lovgivning, der ikke fglger af CRD IV, men
hvor omradet er reguleret af CRD 1V, kan naevnes kravet om at variable
lzndele til bestyrelses- og direktionsmedlemmer hgjest ma udgere 50
pct. af den faste lgn. Ligeledes geelder for denne personkreds, at aktie-
optioner og lignende instrumenter hgjst ma udgere 12,5 pct. af den fa-
ste lgn. CRD IV’s aflgnningsregler er endvidere implementeret for alle
finansielle virksomheder, hvorfor der for investeringsforvaltningsselska-
ber, forsikringsselskaber og visse fondsmaeglerselskaber i varierende
omfang er tale om overimplementering, afhaengig af hvilke EU-
aflenningsregler, de pageeldende virksomheder er omfattet af.

Bestemmelsen indeholder krav om, at direktionen skal drage omsorg
for, at et forsikringsselskab rader over tilstraekkelig sagkundskab til be-




regning af forsikringsmaessige hensaettelser. Har forsikringsselskabet
tilladelse til at drive livsforsikringsvirksomhed, skal bestyrelsen ansaette
en ansvarshavende aktuar, der skal varetage de ngdvendige forsik-
ringstekniske funktioner, herunder beregninger og undersggelser. Stil-
lingen som aktuar kan ikke forenes med stillingen som medlem af direk-
tionen eller bestyrelsen i forsikringsselskabet. Den ansvarshavende ak-
tuar skal bl.a. pase, at selskabet overholder sit tekniske grundlag m.v.
Aktuaren skal i denne forbindelse gennemga det aktuarmeessige ind-
hold i selskabets aktiviteter og materiale og pase, at det tekniske grund-
lag m.v., jf. § 20 i lov om finansiel virksomhed til enhver tid er i over-
ensstemmelse med de krav, som fremgar af § 21 i lov om finansiel virk-
somhed. Den ansvarshavende aktuar skal bl.a. ogséa arligt indsende en
beretning til Finanstilsynet.

11) Kapitel 10

. Lov nr. 308 af 31. marts 2015 om aendring af lov om finansiel virksom-
hed (Gennemfarelse af Solvens Il- og Omnibus Il-direktivet)

e  /Andringsloven implementerer Solvens ll-direktivet og senere aendrin-
ger heraf, herunder Omnibus II-direktivet. | forbindelse med udarbejdel-
sen af lovforslaget er tilstraebt en sa direktivneer implementering som
muligt, bl.a. af hensyn til, at de omfattede virksomheder ikke palsegges
ungdvendige administrative byrder. P& en reekke omrader i direktivet er
der alene fastsat overordnede regler for lovgivningen, hvorefter det er
op til medlemsstaterne at udfylde de specifikke regler i national lovgiv-
ning. Det giver medlemsstaterne mulighed for at indfere regler, der er
tilpasset nationale forhold. Ved gennemfarelsen er der derfor foretaget
nogle valg inden for overordnede rammer, som direktivet fastsaetter.

. Der er pa enkelte omrader fastsat regler, som gar videre, end hvad di-
rektivet foreskriver. Det er for at sikre, at tilsynet med de starre forsik-
ringsselskaber fremadrettet er ligesa effektivt, som det er i dag. Dermed
undgas, at beskyttelsen af danske forsikringstagere forringes ved gen-
nemfgrelsen af direktivet.

. Pa de omrader i lovforslaget, hvor der stilles yderligere krav til de starre
selskaber i forhold til geeldende lovgivning, falger disse krav som en
konsekvens af direktivet.

e  Det skal hertil naevnes, at nationale regler vedrgrende falsomhedsana-
lyser og det dertilhgrende trafiklyssystem opretholdes med lovforslaget.




Direktivet indeholder ikke regler herom, hvorved nationale regler sup-
plerer direktivets regulering, Nar felsomhedsanalyser m.v. er opret-
holdt, skyldes det, at de betragtes som centrale i vurderingen af sel-
skabernes kapitalstyrke og udger et veesentligt element i et effektivt til-
syn.

12) Finanstilsynets tilsynspraksis i henhold til § 124
. Emne indmeldt af Dansk Erhverv
. Finanstilsynets praksis vedrgrende tillaeg til solvensbehov i tilfeelde af
overskydende nedskrivninger, som implementerer artikel 62, stk. 1, litra
d), i CRR.

13) Finanstilsynets tilsynspraksis i henhold til § 124, stk. 2
e  Emne indmeldt af Dansk Erhverv
. Finanstilsynets praksis vedrgrende lgbetid for seerlige eksponeringer
under IRB-metoden, som implementerer artikel 162, stk. 4, i CRR.
. Finanstilsynets notat af 12. maj 2015 om Igbetid

14) §§170-174 og 175 a.

e  Der fastsaettes krav for finansielle holdingvirksomheder, der er gverste
modervirksomhed i en koncern, hvori der indgar et pengeinstitut, et re-
alkreditinstitut, et investeringsforvaltningsselskab eller et fondsmaegler-
selskab. Der er tale om krav i CRR, der udvides til ogsa at geelde finan-
sielle holdingvirksomheder.

15) Finanstilsynets praksis vedrgrende nulvaegtning af koncerninterne eksponeringer.
. Emne indmeldt af Dansk Erhverv
e  Finanstilsynets praksis vedrgrende tilladelse til nulvaegtning af koncern-
interne eksponeringer efter artikel 113, stk. 6, i CRR.

16) § 198
. Emne indmeldt af Dansk Erhverv
e  Overimplementeringen bestar i, at nogle kreditinstitutter ikke undtages
fra de danske regnskabsindberetning pa koncernniveau. Endvidere be-
star overimplementeringen i, at FINREP-institutterne ikke kan foretage
indberetning i henhold til FINREP, men at de skal anvende de nationale




indberetninger, selvom institutterne har indsamlet data pa modersel-
skabsniveau.

Lov om investeringsforeninger m.v.
LBK nr. 1051 af 25/08/2015 med senere andringer

EU-ret:

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 (inve-
steringsinstitutter) (UCITS-direktivet), Kommissionens direktiv 2007/16/EF af 19. marts 2007
om gennemfgrelse af Radets direktiv 85/611/EQF om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitut-
ter) med hensyn til afklaring af bestemte definitioner, Kommissionens direktiv 2010/43/EU af 1.
juli 2010 om gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF for s& vidt
angar organisatoriske krav, interessekonflikter, god forretningsskik, risikostyring og indholdet
af aftalen mellem en depositar og et administrationsselskab og Kommissionens direktiv
2010/44/EU af 1. juli 2010 om gennemferelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EF for sa vidt angar visse bestemmelser om fusioner af fonde, master-feeder-
strukturer og anmeldelsesprocedure. Loven gengiver dele af Kommissionens forordning (EU)
nr. 583/2010 af 1. juli 2010 om gennemfgrelse 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 via et websted og Kommissionens forordning (EU) nr. 584/2010 af 1. juli 2010 om gen-
nemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF for s& vidt angar form og
indhold af standardmodellen til anmeldelsesskrivelse og erkleering om investeringsinstituttet,
brug af elektronisk kommunikation mellem kompetente myndigheder i forbindelse med anmel-
delser og procedurer ved kontroller og undersggelser pa stedet samt udveksling af oplysnin-
ger mellem kompetente myndigheder.

Bestemmelsen vedrgrer underskrift fra samtlige bestyrelsesmedlemmer
pa vedteegter eller vedtaegtseendringer i investeringsforeninger eller Si-
KAV’er. Et tilsvarende krav findes ikke i UCITS direktivet

Bestemmelsen om indberetning og offentliggerelse af fejlberegninger
med en afvigelse pa 0,5 pct. er en overimplementering.

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspo-
litik i den finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensar-
tede regler for aflenning for virksomheder inden for den finansielle sek-
tor. Der blev endvidere aftalt en raekke krav, der gik videre end kravene
i det dageeldende CRD lIl. Princippet om faelles aflgnningsregler og de
danske saerregler pa aflgnningsomradet er viderefgrt ved implemente-
ringen af CRD IV med den politiske aftale om regulering af systemisk
vigtige finansielle institutter (SIFl) samt krav til alle banker og realkredit-
institutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet af 10. oktober
2013.

CRD IV’s aflenningsregler er implementeret for alle finansielle virksom-
heder, hvorfor der for selvadministrerende investeringsforeninger er ta-
le om overimplementering svarende til aflenningsreglerne i lov om fi-
nansiel virksomhed




Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
LBK nr. 1074 af 06/07/2016 med senere andringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde og om eendring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning
(EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om aendring af direk-
tiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU. Loven indeholder desuden bestemmelser, som er
ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 346/2013/EU af
17. april 2013 om europeeiske sociale iveerkseetterfonde og Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 345/2013/EU af 17. april 2013 om europzeiske venturekapitalfonde.

1) §§ 20-22

2) §§ 13 og 27

Loven gennemfarer delvist FAIF-direktivet, og er delvist udtryk for nati-
onal lovgivning.

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspo-
litik i den finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensar-
tede regler for aflenning for virksomheder inden for den finansielle sek-
tor. Der blev endvidere aftalt en reekke krav, der gik videre end kravene
i det dageeldende CRD I, bl.a. et loft pa variable Igndele pa 50 pct. af
grundignnen for direktions- og bestyrelsesmedlemmer mv. Princippet
om feelles aflenningsregler og de danske sezerregler pa aflenningsom-
radet er viderefart ved implementeringen af CRD IV med den politiske
aftale om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI)
samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapi-
tal og hgjere likviditet af 10. oktober 2013, herunder for forvaltere.

Som eksempel pa national lovgivning, der ikke falger af FAIF-direktivet
kan nzevnes kravet om, at variable lgndele til bestyrelses- og direkti-
onsmedlemmer hgjest ma udgere 50 pct. af den faste lgn og kravet om
variable lgndele til andre vaesentlige risikotagere hgjest ma udgere 100
pct. af den faste len med mulighed for forhgjelse til op til 200 pct. med
generalforsamlingens godkendelse.

Ligeledes geelder for bestyrelsen og direktionen, at aktieoptioner og
lignende instrumenter hgjst ma udgere 12,5 pct. af den faste lgn.
Ydermere geelder for bestyrelse og direktion krav om offentliggerelse af
deres individuelle lgnninger i arsrapporten med navns naevnelse, m.fl.

a
Loven indeholder en raekke governance-krav for forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde, bl.a. krav til egnethed og haederlighed (fit & pro-
per) for medlemmer af ledelsen og krav om whistleblowerordning. Krav
til egnethed og heederlighed folger af FAIF-direktivet, men er tilpasset
den tilsvarende bestemmelse i lov om finansiel virksomhed, der falger
af CRD IV. Krav om whistleblowerordning er udbredt til forvaltere af al-
ternative investeringsfonde, som konsekvens af implementeringen af
CRD 1V’s whistleblower-bestemmelse i lov om finansiel virksomhed.
Der er i begge tilfaelde tale om overimplementering.




Lov om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med forsikring, pension og
lignende finansielle ydelser
LBK nr. 950 af 14/08/2015

EU-ret:

Réadets direktiv nr. 86/378 af 24. juli 1986 om gennemfgrelse af princippet om ligebehandling
af meend og kvinder inden for de erhvervstilknyttede sociale sikringsordninger, som aendret
ved Radets direktiv nr. 96/97 af 20. december 1996 om aendring af direktiv 86/378/EQJF om
gennemfgrelse af princippet om ligebehandling af maend og kvinder inden for de erhvervstil-
knyttede sociale sikringsordninger, Europa-Parlamentets og Radets direktiv nr. 2006/54/EF af
5. juli 2006 om gennemfgrelse af princippet om lige muligheder for og ligebehandling af maend
og kvinder i forbindelse med beskaeftigelse og erhverv (omarbejdning) og dele af Radets
direktiv 2004/113/EF af 13. december 2004 om gennemfgrelse af princippet om ligebehand-
ling af maend og kvinder i forbindelse med adgang til og levering af varer og tienesteydelser.

1)

§ 8, stk. 2

e  Bestemmelsen fastslar, at for medlemmer optaget i erhvervstilknyttede
ordninger far den 1. juli 1999, kan ydelserne vaere forskellige for meend
og kvinder, i det omfang beregningerne er baseret pa aktuarmaessige
faktorer. Ordninger oprettet efter 1. juli 1999 skal anvende det sakaldte
unisex-princip.

e  Bestemmelsen er en overimplementering af artikel 6, litra h, i direktiv
nr. 86/378 af 24. juli 1986, idet det i direktivet er muligt at differentiere
pa baggrund af aktuarmaessige faktorer, herunder for ordninger opret-
tet efter 1. juli 1999.

Lov om tilsyn med firmapensionskasser
LBK nr. 953 af 14/08/2015 med senere aendringer

EU-ret:
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (pensionskassedirektivet)

1)

2)

Loven indeholder elementer af overimplementering. Her kan bl.a. naevnes § 24 b,
hvorefter whistleblowerordningen finder anvendelse for firmapensionskasser,
selvom firmapensionskasser som udgangspunkt er undtaget fra CRD IV.

Loven vil dog blive ophaevet i forbindelse med implementeringen af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 om arbejdsmarkedsrelaterede
pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (IORP ll-direktivet). Den nye ho-
vedlov, som implementerer direktivet, vil sledes traede i stedet for den nuveeren-
de lov om tilsyn med firmapensionskasser.

Lov om forsikringsformidling
LBK nr. 1065 af 22/08/2013 med senere andringer

EU-ret:
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/92/EF af 9. december 2002 om forsikringsfor-
midling

1)

2)

§§ 17-18
Bestemmelserne bestar i krav om etablering af en whistleblowerordning for bade
forsikringsformidlere og genforsikringsformidlere

Loven er blevet revideret som folge af implementeringen af forsikringsdistributi-
onsdirektivet, og den nye lov traeder i kraft senest den 1. oktober 2018, jf. lov nr.
41 af 22. januar 2018 om forsikringsformidling.




Bekendtggorelse Beskrivelse af overimplementering

Bekendtgorelse om den risikofrie rentekurve, matchtilpasning og volatilitetsjustering
for gruppe 1-forsikringsselskaber
BEK nr. 1258 af 27/11/2017

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens Il) og Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014 om eendring 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 befgjelser, der er tillagt den europaeiske tilsynsmyndighed (Den Europzei-
ske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger) og den europae-
iske tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Veerdipapirtilsynsmyndighed).

1)

2)

| bekendtgarelsens § 3, stk. 5, og § 6, stk. 3, gaelder der et krav om, at selskaber-
ne "regelmaessigt, dog mindst arligt”, skal vurdere relevante konsekvensbereg-
ninger, hvor kravet i direktivets artikel 44, stk. 2a, blot er "regelmaessigt".

Direktivet giver endvidere medlemsstaterne mulighed for at veelge, om selskaber-
ne skal ansgge om at anvende volatilitetsjusteringen. Finanstilsynet har besluttet
at anvende denne mulighed.

Bekendtgerelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber m.v.
BEK nr. 1723 af 16/12/2015 med senere sendringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2014 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens 1l). | bekendtggrelsen er der
medtaget visse bestemmelser fra 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 udavelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II).

1)

2)

3)

4)

Efter § 4, stk. 2, 2. pkt., stilles der krav om, at virksomhederne skal foretage bade
kvantitative og kvalitative vurderinger, nar de skal oplyse afvigelserne mellem det
opgjorte solvenskapitalkrav og opgerelsen af virksomhedens risici.

§ 17, stk. 9, preeciserer i forhold til direktivet, at n@glepersonen sikrer, at nggle-
funktionen udferer opgaver henhgrende under funktionen pé& betryggende vis.

Bilag 6, punkt 9, preeciserer i forhold til direktivet, at direktionen skal sikre, at den
ansvarlige for risikostyringsfunktionen i relevant omfang inddrages i vurderingen
af direktionens og bestyrelsens beslutningsgrundlag.

Efter bilag 7, punkt 5, stilles der krav om, at bestyrelsen skal godkende en com-
pliancepolitik. Kravet om at udarbejde en politik for compliance falger af Solvens
lI-forordningens artikel 270, stk. 1, men det er et nationalt krav, at bestyrelsen
skal godkende den.




Bekendtgerelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.
BEK nr. 1026 af 30/06/2016

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve
virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om
&ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophaevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF. |
bekendtgarelsen er medtaget visse bestemmelser fra Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber og om eendring af forordning (EU) nr. 648/2012.

1)

Bekendtggrelsen udspringer dels af dansk ret og dels af EU-ret, hvorved den
implementerer CRD 1V for s& vidt angar bekendtgerelsens krav til risikostyrings-
funktionen. Bekendtggrelsens krav til ledelse og indretning af viksomhederne er i
hegj grad rammebestemmelser. Bilag 1-7 uddyber bekendtgerelsens bestemmel-
ser pa naermere angivne risikoomrader, ligesom proportionalitetsprincippet ud-
mentes heri. Bilagene er udtryk for vejledning i forhold til anvendelsen af be-
kendtggrelsens rammebestemmelser.

Der er dele af bekendtgarelsens bestemmelser, der udspringer af dansk ret, og
som kan indeholde overimplementering. Dette geelder eksempelvis rapporterings-
kravene pa kreditomradet, der fglger af bekendtgerelsens bilag 1, nr. 31) -36).
Disse krav blev bl.a. indfert pa baggrund af anbefalinger fra Rangvid Udvalgets
rapport, og der er saledes tale om bestemmelser, der udspringer af dansk ret.
CRD |V artikel 76(2) indeholder f.eks. alene overordnede generelle rapporterings-
krav, hvorfor de danske rapporteringskrav pa kreditomradet udger overimplemen-
tering.

Bekendtgerelse om afviklingsplanlaegning og afviklingsberedskab
BEK nr. 821 af 03/06/2015 med senere sendringer

1)

Den del af bekendtggrelsen som vedrgrer afviklingsberedskabet (kapitel 3) er
national lovgivning, som dog er en indirekte konsekvens af krisehandteringsdirek-
tivet (BRRD).

Det folger af BRRD artikel 11, at afviklingsmyndighederne skal have befgjelse til
at kreeve, at institutterne giver dem alle de oplysninger, der er ngdvendige for at
kunne ivaerkseette afviklingsplanerne. Afviklingsberedskabet er et feelles regelsaet
for alle de omfattede institutter (underlagt det almindelige forvaltningsretlige pro-
portionalitetsprincip), som sikrer, at BRRD artikel 11 overholdes. Kan et institut ik-
ke fremskaffe de ngdvendige oplysninger til brug for ivaerksaettelse af en afvik-
lingsplan, kan dette betragtes som en afviklingshindring, som Finanstilsynet kan
give pabud om at fierne. Inden BRRD blev gennemfert, fandtes der allerede i
dansk ret et krav om et afviklingsberedskab for pengeinstitutter. Dette afviklings-
beredskab er blevet tilpasset BRRD, ligesom anvendelsesomradet er blevet udvi-




det, saledes at realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber og andre virksomheder
omfattet af reglerne i BRRD ogséa skal have et afviklingsberedskab.

Bekendtgorelse om genopretningsplaner for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber I
BEK nr. 724 af 27/05/2015

1)

I henhold til BRRD skal modervirksomheder udarbejde en koncerngenopretnings-
plan. Den danske implementering medfarer, at blandede holdingvirksomheder
ogsa skal udarbejde genopretningsplanen, selvom denne virksomhedstype ikke
er en modervirksomhed i direktivets forstand. Blandede holdingvirksomheder er
fejlagtigt medtaget i lov om finansiel virksomhed ved gennemferslen af BRRD,
hvilket afspejles i bekendtggrelsens anvendelsesomrade. Overimplementering
har saledes ikke veeret tilsigtet.

Bekendtgerelse om driftsplaner, planer for genoprettelse, finansieringsplaner og indivi-
duelt solvensbehov for forsikringsselskaber
BEK nr. 356 af 08/04/2015

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens Il), som sendret ved Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014 om aendring 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 europeeiske tilsynsmyndighed
(Den Europeeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger)
og den europeeiske tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Veerdipapirstilsynsmyndighed).

1)

Pa et enkelt omrade er der tale om overimplementering. | henhold til artikel 23 i
Solvens ll-direktivet stilles der krav om, at driftsplanen skal omfatte selskabets
forste tre regnskabsar. | bekendtgerelsen lyder kravet pa de fgrste fem regn-
skabsar.

Bekendtgorelse om lgnpolitik og aflenning i pengeinstitutter, realkreditinstitutter,
fondsmaeglerselskaber, investeringsforvaltningsselskaber, finansielle holdingvirksom-
heder og investeringsforeninger

BEK nr. 1582 af 13/12/2016 med senere aendringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve
virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om

1)

Overimplementeringen bestar i, at penge- og realkreditinstitutter og visse fonds-
meeglerselskaber i medfar af CRD IV er underlagt krav om indberetning og offent-
liggerelse af aflenningspraksis og politik. Dette krav er udbredt til ogsa at gaelde
for de finansielle virksomheder, der ikke er omfattet af CRD IV.

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspolitik i den
finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensartede regler for aflgn-
ning for virksomheder inden for den finansielle sektor. Der blev endvidere aftalt en




gendring af direktiv 2002/87/EF og om ophaevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF.

reekke krav, der gik videre end kravene i det dagaeldende CRD I, bl.a. et loft pa
variable lgndele pa 50 % af grundignnen for direktions- og bestyrelsesmedlem-
mer mv. Princippet om faelles aflenningsregler og de danske seerregler pa aflen-
ningsomradet er viderefgrt ved implementeringen af CRD IV med den politiske af-
tale om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI) samt krav til alle
banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet af 10.
oktober 2013.

Bekendtgerelse om lgnpolitik og aflenning i forsikringsselskaber og forsikringshol-
dingvirksomheder
BEK nr. 1583 af 13/12/2016

EU-ret:

| bekendtgerelsen er der medtaget visse bestemmelser fra Kommissionens delegerede for-
ordning (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 genforsikringsvirk-
somhed (Solvens II)

1)

Overimplementeringen bestar i, at der for forsikringsselskaber og forsikringshol-
dingvirksomheder geelder regler om aflgnning efter CRD IV.

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspolitik i den
finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensartede regler for aflen-
ning for virksomheder inden for den finansielle sektor. Der blev endvidere aftalt en
reekke krav, der gik videre end kravene i det dagaeldende CRD I, bl.a. et loft pa
variable lgndele pa 50 % af grundignnen for direktions- og bestyrelsesmedlem-
mer mv. Princippet om fzelles aflenningsregler og de danske seerregler pa aflen-
ningsomradet er viderefgrt ved implementeringen af CRD IV med den politiske af-
tale om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI) samt krav til alle
banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital og hgjere likviditet af 10.
oktober 2013.

Bekendtgerelse om opgerelse af indikatorer og faktorer til udpegning af systemisk
vigtige finansielle institutter m.v.

BEK nr. 298 af 27/03/2014 med senere aendringer

1)

Overimplementeringen bestar i, at Danmark — udover at fglge EBA’s retningslinjer
for identifikation af andre systemisk vigtige finansielle institutter (de sakaldte
"OSII's”) — har valgt at anvende yderligere indikatorer tilpasset nationale forhold
ved identifikation og udpegning af danske systemisk vigtige finansielle institutter
(SIFrer). De seerligt danske indikatorer til identifikation og udpegning af SIFl'er i
Danmark felger af den politiske aftale indgéet den 10. oktober 2013 mellem den
pa daveerende tidspunkt siddende regering (Socialdemokraterne, Radikale Ven-
stre og Socialistisk Folkeparti) og Venstre, Danske Folkeparti, Liberal Alliance og
Det Konservative Folkeparti om regulering af systemisk vigtige finansielle institut-
ter (SIF1) samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre kapital




og hgjere likviditet. Den politiske aftale blev indgaet et ar for EBA’s udstedelse af
retningslinjer pa omradet.

Bekendtgerelse om koncerninterne transaktioner
BEK nr. 904 af 01/09/2004 med senere aendringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/87/EF af 16. december 2002 om supplerende
tilsyn med kreditinstitutter, forsikringsselskaber og investeringsselskaber i et finansielt kon-
glomerat og om aendring af Radets direktiv 73/239/EQF, 79/267/EQF, 92/49/EQF, 92/96/EQDF,
93/6/EQF og 93/22/[EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF og
2000/12/EF (konglomeratdirektivet)

1)

Direktivets bestemmelser om koncerninterne transaktioner er bl.a. udvidet til at
finde anvendelse pa flere virksomheder end de i direktivet fastsatte.

Bekendtgerelse om god skik for finansielle virksomheder
BEK nr. 330 af 07/04/2016 med senere sendringer

EU-ret:

Radets direktiv 92/49/EQF af 18. juni 1992 om samordning af love og administrative bestem-
melser vedrgrende direkte forsikringsvirksomhed bortset fra livsforsikring og om aendring af
direktiv 73/239/EQF og 88/357/EQF (3. skadesforsikringsdirektiv) og dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2005/29/EF af 11. maj 2005 om virksomhedernes urimelige
handelspraksis over for forbrugerne pa det indre marked og om endring af Radets direktiv
84/450/EQF og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 97/7/EF, 98/27/EF og 2002/65/EF og
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 2006/2004 (direktivet om urimelig han-
delspraksis).

1)

Bekendtggrelsen implementerer visse bestemmelser om urimelig handelspraksis,
vildledende og utilbgrlig markedsfaring og kebsopfordringer fra direktivet om uri-
melig handelspraksis. De indledende bestemmelser i bekendtggrelsen er en af-
spejling af tilsvarende regler i markedsfaringsloven. Bekendtggrelsens gvrige reg-
ler er rent nationale regler, der pa specifikke omrader praeciserer, hvad der er god
skik, herunder de seerlige regler for pengeinstitutter, investeringsforvaltningssel-
skaber og forsikringsselskaber.

Bekendtgerelse om oplysninger i prospekter for danske UCITS
BEK nr. 138 af 17/02/2016 med senere aendringer
EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og

1)

Bekendtggrelsen indeholder en reekke krav til prospekter ud over de, der fremgar
af direktivet (bilag A).




administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (inve-
steringsinstitutter og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/91/EU af 23. juli
2014 om eendring af direktiv 2009/65/EF om samordning af love og administrative bestemmel-
ser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) for sa vidt
angar depositarfunktioner, aflanningspolitik og sanktioner.

Bekendtgerelse om Ignpolitik og aflenning i forvaltere af alternative investeringsfonde
BEK nr. 1151 af 24/10/2017

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde og om endring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning
(EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010, EU-tidende 2011.

1)

Overimplementering i bekendtggrelsen bestar i, at § 17 vedr. Ianpakker knyttet til
kompensation eller frikgb fra andre kontrakter i forbindelse med tidligere beskaef-
tigelse skal veere tilpasset forvalterens interesser pa laengere sigt.

Med den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspolitik i den
finansielle sektor blev det besluttet, at der skal geelde ensartede regler for aflgn-
ning for virksomheder inden for den finansielle sektor. Der blev endvidere aftalt en
raekke krav, der gik videre end kravene i det dageeldende CRD I, bl.a. et loft pa
variable lgndele pa 50 % af grundlignnen for direktions- og bestyrelsesmedlem-
mer mv. Baggrunden herfor var et gnske om ensartet regulering af den finansielle
sektor og dermed ogsa et ensartet og hgjt beskyttelsesniveau for sektorens kun-
der, indskydere og investorer. Princippet om faelles aflenningsregler og de danske
seerregler pa aflenningsomradet er viderefart for forvaltere ved implementeringen
af CRD IV med den politiske aftale om regulering af systemisk vigtige finansielle
institutter (SIFI) samt krav til alle banker og realkreditinstitutter om mere og bedre
kapital og hgjere likviditet af 10. oktober 2013.

Bekendtgerelse om god skik for boligkredit
BEK nr. 332 af 07/04/2016 med senere sendringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaf-
taler i forbindelse med fast ejendom til beboelse og om andring af direktiv 2008/48/EF og
2013/36/EU og forordning (EU) nr.1093/2010 og dele af Europa-Parlamentets og Radets

1)

Bekendtggrelsen viderefgrer nationale danske forbrugerbeskyttelsesregler vedr.
boligkredit som ligger ud over regler fra boligkreditdirektivet.

Der er i forbindelse med udstedelsen af bekendtgarelsen taget stilling til denne
overimplementering i selve lovforslaget. Denne vurdering kan dog ikke anses for
at vaere i overensstemmelse med regeringens nuveerende dagsorden om imple-
mentering af erhvervsrettet EU-regulering.




direktiv 2005/29/EF af 11. maj 2005 om virksomhedernes urimelige handelspraksis over for
forbrugerne pa det indre marked og om aendring af Radets direktiv 84/450/EQF og Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 97/7/EF, 98/27/EF og 2002/65/EF og Europa-Parlamentets
og Radets forordning (EF) nr. 2006/2004 (direktivet om urimelig handelspraksis).

Bekendtgerelse om god skik for finansielle radgivere
BEK nr. 331 af 07/04/2016

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/29/EF af 11. maj 2005 om virksomhedernes
urimelige handelspraksis over for forbrugerne pa det indre marked og om endring af Radets
direktiv 84/450/EQF og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 97/7/EF og 2002/65/EF og
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 2006/2004 (direktivet om urimelig han-
delspraksis).

1)

Bekendtggrelsen implementerer visse bestemmelser om urimelig handelspraksis,
vildledende og utilbgrlig markedsfaring og kebsopfordringer fra direktivet om uri-
melig handelspraksis. Bestemmelserne er et spejl af tilsvarende regler i markeds-
feringsloven. Bekendtggrelsens gvrige regler er rent nationale regler, der pa spe-
cifikke omrader praeciserer, hvad der er god skik pa omradet

Bekendtgorelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskas-
ser
BEK nr. 1359 af 30/11/2015

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens ).

1)

Bekendtggrelsen fastsaetter krav til indholdet af registret over registrerede aktiver,
ledelsens udarbejdelse af retningslinjer og forretningsgang herfor, indberetning af
registeret til Finanstilsynet og ekstern revisionskontrol af registeret. Bekendtgg-
relsen gar videre end Solvens llI-direktivets artikel 275 og 276, der blot stiller krav
om, at selskaberne udarbejder et register. Det vurderes derfor, at der er tale om
overimplementering. Baggrunden for overimplementeringen er overordnet set at
sikre beskyttelsen af forsikringstagerne/pensionskassemedlemmerne. Ved at stil-
le krav til registeret sikres det, at forsikringstagerne/pensionskassemedlemmerne
er garanteret, at deres opsparing bibeholdes i det tilfeelde, at deres interesser ud-
saettes for fare. Derudover sikrer kravet om indberetning, at Finanstilsynet Igben-
de kan fare tilsyn med, at der er tilstraeekkeligt med aktiver til stede i registeret.

Bekendtgorelse om ansvarshavende aktuar i firmapensionskasser
BEK nr. 1014 af 28/10/2009

EU-ret:
Europa Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkedsrelate-

1)

Pensionskassedirektivets artikel 13 fastsaetter, at der regelmaessigt skal indsen-
des arsregnskaber og arsberetninger samt alle de dokumenter, der er ngdvendi-
ge for Finanstilsynet. Disse dokumenter kan bl.a. omfatte aktuarmaessige veerdi-
ansaettelser og detaljerede antagelser mv. Bekendtggrelsen fastslar, at aktuaren
arligt skal indsende en beretning til Finanstilsynet. Der er tale om en mindre over-
implementering, da direktivets bestemmelse formentlig godt kunne have veeret




rede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (pensionskassedirektivet).

implementeret mere lempeligt i national lovgivning, f.eks. ved at beretningen ikke
skulle ske i netop den form og arligt.

Bekendtgerelse om god skik og informationspligt for firmapensionskasser
BEK nr. 1263 af 08/12/2006

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om arbejdsmarkedsrelate-
rede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (Pensionskassedirektivet)

1)

Bekendtggrelsen indeholder foruden visse informationskrav fra pensionskassedi-
rektivet, en raekke nationale regler om god skik svarende til de generelle god skik
forpligtelser, der folger af bekendtggrelsen om god skik for finansielle virksomhe-
der.

Bekendtgerelse om information om livsforsikringsaftaler
BEK nr. 1132 af 17. november 2006 med senere andringer

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/83/EF af 5. november 2002 om livsforsikring (3.
livsforsikringsdirektiv) og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. novem-
ber 2009 om adgang til og udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II)

1)

Bekendtggrelsen indeholder foruden visse informationsregler fra 3. livsforsik-
ringsdirektiv og Solvens Il ogsa en reekke nationale krav om de informationer,
som livsforsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser skal give til pensi-
onskunderne.

Bekendtgerelse om forsikringsformidleres informationspligt
BEK nr. 1114 af 14/11/2004

EU-ret:

Europaparlamentets og Radets direktiv nr. 92/2002/EF af 9. december 2002 om forsikrings-
formidling

1)

Bekendtggrelsen indeholder nationale informationsforpligtelser. Bekendtgerelsen
bliver ophzevet som fglge af den nye lov nr. 41 af 22. januar 2018 om forsikrings-
formidling, der forventes at traede i kraft senest den 1. oktober 2018. | forbindelse
med implementeringen af direktivet er der nye regler om information og radgiv-
ning under udarbejdelse, som skal geelde for alle, der distribuerer forsikringer.
Disse regler vil ngje falge direktivets krav og der vil som udgangspunkt ikke blive
tale om overimplementering. En raekke af de gaeldende forbrugerbeskyttende reg-
ler i bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder vil dog blive videre-
fort i den nye bekendtggrelse, selvom de ikke genfindes i forsikringsdistributions-
direktivet. Dette er godkendt af Implementeringsudvalget.

Bekendtgorelse om overtagelsestilbud
BEK nr. 1171 af 31/10/2017

1)

2)

Bekendtggrelsen indeholder i § 6 et krav om ligebehandling af aktionzerer i 6
maneder efter afslutning af et overtagelsestilbud.

Bekendtggrelsen indeholder krav om, at tilbudsdokumentet udarbejdes pa dansk,




EU-ret:
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004 om overtagelsestilbud

if. § 26.

Bekendtgerelse om udstederes oplysningsforpligtelser
BEK nr. 1173 af 31/10/2017

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonise-
ring af gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vaerdipapirer
er optaget til handel pa et reguleret marked, og om aendring af direktiv 2001/34/EF, som aen-
dret ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2010/73/EU af 24. november 2010 om aen-
dring af direktiv 2003/71/EF om det prospekt, der skal offentliggeres, nar veerdipapirer udby-
des til offentligheden eller optages til handel, og af direktiv 2004/109/EF om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vaerdipapirer er
optaget til handel pa et reguleret marked, som aendret ved Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013 om aendring af Europa-Parlamentets og Radets direk-
tiv 2004/109/EF om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om
udstedere, hvis veaerdipapirer er optaget 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 gennemfgrelsesbestemmelser til visse bestemmelser i direktiv 2004/109/EF
og dele af Kommissionens direktiv 2007/14/EF af 8. marts 2007 om gennemfarelsesbestem-
melser til visse bestemmelser i direktiv 2004/109/EF om harmonisering af gennemsigtigheds-
krav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis veerdipapirer er optaget til handel pa et
reguleret marked.

1) Bekendtggerelsen stiller krav om, at det skal godkendes pa en generalforsamling,
hvis en barsnoteret virksomhed gnsker at anvende engelsk som sprog for sine
selskabsmeddelelser, jf. § 4.

Bekendtgerelse om outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader
BEK nr. 1304 af 25/11/2010 med senere sendringer

1) Bekendtgerelsen stiller krav om, at en operatar af et reguleret marked senest 8
hverdage efter indgaelse af en outsourcingkontrakt eller efter godkendelse af en
kontrakt om videreoutsourcing skal underrette Finanstilsynet herom, jf. § 7.




EU-ret:
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1)

2)

Bekendtggrelsen indeholder en implementering af CEBS guidelines om outsour-
cing fra 2006. Enkelte omrader i retningslinjerne kraever fornyelse, hvilket er
grunden til, at der i EU-regi er en revidering i gang. Et af de vaesentlige punkter
som betegnes som overimplementering i forhold til bekendtgerelsen er, at CEBS
guidelines geelder for banker, hvorimod bekendtggrelsen gaelder for f.eks. forsik-
ringsselskaber. Derudover har der fra branchen hersket tvivli om bekendtgerel-
sens § 5, som omhandler krav til kontrakten. Disse nsevnte uklarheder vil blive
praeciseret efter en revidering af guidelines.

Bekendtgorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber
m.fl.
BEK nr. 281 af 26/03/2014 med senere sendringer

EU-ret:

Radets direktiv 86/635/EQF af 8. december 1986 om bankers og andre penge- og finansie-
ringsinstitutters arsregnskaber og konsoliderede regnskaber, dele af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004 om overtagelsestilbud, dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vaerdipapirer er
optaget til handel pa et reguleret marked, og om aendring af direktiv 2001/34/EF, dele af Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/89/EU af 16. november 2011 om eendring af direktiv
98/78/EF, 2002/87/EF, 2006/48/EF og 2009/138/EF for sa vidt angar det supplerende tilsyn
med finansielle enheder i et finansielt konglomerat samt dele af Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som kreditin-
stitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om endring af direktiv
2002/87/EF og om ophaevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49.

1)

Regnskabsbekendtgarelsens bilag 10 og en nedskrivningsvejledning hertil
e  Emne indmeldt af Dansk Erhverv
. Overimplementeringen bestar i, at de danske nedskrivningsregler inde-
holder anvisninger til indregnings- og malingsmetoder, der ikke er kon-
forme med IFRS-praksis




Bekendtgorelse om kontributionsprincippet
BEK nr. 1457 af 11/12/2017

1)

Bekendtggrelsen uddyber kravene til rimelighed som felger af § 21 i lov om finan-
siel virksomhed.

Se eventuelt ogsa punkt 2) under lov om finansiel virksomhed i oversigten over
love, der indeholder overimplementering.

Bekendtgerelse om ansvarshavende aktuar
BEK nr. 1305 af 28/11/2017

1)

Bekendtggrelsen uddyber kravene til den ansvarshavende aktuar som falger af §
108 i lov om finansiel virksomhed.

Se eventuelt ogsa punkt 10) under lov om finansiel virksomhed i oversigten over
love, der indeholder overimplementering.

Bekendtgerelse om grundlagsrente for livsforsikringsselskaber
BEK nr. 1019 af 25/08/2015

EU-ret:

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udgvelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens Il), som sendret ved Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/51/EU af 16. april 2014 om aendring 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 europeeiske tilsynsmyndighed
(Den Europeeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger)
og den europeeiske tilsynsmyndighed (Den Europaeiske Veerdipapirtilsynsmyndighed) (Omni-
bus II)

1)

Bekendtggrelsen uddyber kravene til betryggende grundlag som falger af § 21 i
lov om finansiel virksomhed.

Se eventuelt ogsa punkt 2) under lov om finansiel virksomhed i oversigten over
love, der indeholder overimplementering.

Bekendtgorelse om anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirk-
somhed
BEK nr. 932 af 04/07/2013

1)

Bekendtggrelsen uddyber kravene anmeldelse af teknisk grundlag som falger af
§ 20 i lov om finansiel virksomhed.

Se eventuelt ogsa punkt 1) under lov om finansiel virksomhed i oversigten over
love, der indeholder overimplementering.




Vejledning Beskrivelse af overimplementering

Vejledning af 21. januar 2003 om ansggning i henhold til § 6 i lov om investeringsforeninger | 1) Vejledningen indeholder krat om samtlige bestyrelsesmedlemmers underskrift pa
. . ) . . . ) . vedtaegter og fondsinstrukser for investeringsforeninger og SIKAV’er. Det er krav

og specialforeninger og godkendelse af investeringsforeninger, specialforeninger og afdelinger der raekker videre end UCITS-direktivet

heraf samt om godkendelse af investeringsforeningers vedtaegter, jf. § 13, stk. 2




BILAG 5: EU-FORORDNINGER PA FINANSTILSYNETS OMRA-
DE

Oversigten indeholder basisretsakter (forordninger pa Level 1), der nedenfor er anfart i
dots, savel som afledte forordninger (Level 2), der nedenfor er anfert i det bla skema.

Det bemaerkes, at det kan siges at veere basisretsaktens tekst/mandat, der indebaerer
eventuelle administrative byrder, snarere end den afledte forordning, der udfylder basis-
retsaktens bestemmelse.

Oversigt over forordninger:
e Delegerede forordninger til BRRD-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelseet for genopretning og afvik-
ling af kreditinstitutter og investeringsselskaber):







e Gennemfgrelsesforordninger til BRRD-direktivet:




CRR-forordningen (Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber og om aendring af forordning (EU) nr. 648/2012)

Delegerede forordninger til CRR-forordningen:










e Gennemfgrelsesforordninger til CRR-forordningen:




e Delegerede forordninger til CRD IV-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve virksomhed som
kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber):




e Gennemferelsesforordninger til CRD IV-direktivet:




Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 924/2009 af 16. september
2009 om graenseoverskridende betalinger i Feellesskabet og om ophaevelse af
forordning (EF) nr. 2560/2001

Delegerede forordninger til PAD (Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/92/EU af 23. juli 2014 om sammenlignelighed af gebyrer i forbindelse med
betalingskonti, flytning af betalingskonti og adgang til betalingskonti med basale
funktioner):

Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 1125/2014 af 19. september
2014 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/17/EU for sa vidt angar reguleringsmaessige tekniske standarder vedrg-
rende minimumsbelgbet for den erhvervsansvarsforsikring eller tilsvarende ga-

ranti, som kreditformidlere skal have

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014
om markedsmisbrug (forordningen om markedsmisbrug) og om opheevelse af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og Kommissionens direktiv
2003/124/EF, 2003/125/EF og 2004/72/EF



Forordningen om markedsmisbrug er aendret ved Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) 2016/1011 af 8. juni 2016 og Europa-Parlamentets og Radets for-
ordning (EU) 2016/1033 af 23. juni 2016.

e Europa-Parlamentets og radets forordning (EU) 2016/1011 af 8. juni 2016 om
indeks, der bruges som benchmarks i finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter eller med henblik pa at male investeringsfondes gkonomiske resulta-
ter, og om aendring af direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU samt forordning (EU)
nr. 596/2014

e Europa-Parlamentets og radets forordning (EU) 2016/1033 af 23. juni 2016 om
2endring af forordning (EU) nr. 600/2014 om markeder for finansielle instrumen-
ter, forordning (EU) nr. 596/2014 om markedsmisbrug og forordning (EU) nr.
909/2014 om forbedring af vaerdipapirafviklingen i Den Europaeiske Union og
om veerdipapircentraler

e Delegerede forordninger til markedsmisbrugsforordningen:




e Gennemfgrelsesforordninger til markedsmisbrugsforordningen:




Delegerede forordninger til Europa-Parlamentets og radets forordning (EU)
2016/1011 af 8. juni 2016 om indeks, der bruges som benchmarks i finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller med henblik pa at male investerings-
fondes okonomiske resultater, og om aendring af direktiv 2008/48/EF og
2014/17/EU samt forordning (EU) nr. 596/2014:

Kommissionens forordning (EF) Nr. 1287/2006 af 10. august 2006 om gennem-
forelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF for sa vidt angar
registreringsforpligtelser for investeringsselskaber, indberetning af transaktio-
ner, markedsgennemsigtighed, optagelse af finansielle instrumenter til handel
samt definitioner af begreber med henblik pa naevnte direktiv (Gennemfarelses-
forordning til MiFID-direktivet)



e Delegerede forordninger til MiFID II-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter
og om andring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU) (finder anven-
delse fra 3. januar 2018):






e  Gennemfarelsesforordninger til MiFID ll-direktivet:






MiFIR-forordningen (Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om aen-
dring af forordning (EU) nr. 648/2012 (Finder anvendelse fra 3. januar 2018)

Delegerede forordninger til MiFIR-forordningen:







e Delegerede forordninger til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med central information om
sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer:




e Gennemfgrelsesforordninger til IORP-direktivet (Europa-Parlamentets og Ra-
dets direktiv 2003/41/EF om arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers aktivi-
teter og tilsynet hermed):

e Delegerede forordninger til Solvens lI-direktivet (Europa-Parlamentets og Ra-
dets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse af
forsikrings- og genforsikringsvirksomhed):

e Gennemfarelsesforordninger til Solvens ll-direktivet:







e Delegerede forordninger til forordning EMIR (Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli om OTC-derivativer, centrale modparter
og transaktionsregistre (Forordningen er aendret ved Europa-Parlamentets og



Radets forordning (EU) om nr. 575/2013 af 26. juni 2013, Kommissionens dele-
gerede forordning (EU) nr. 1002/2013 af 12. juli 2013 og af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014.)):










e  Gennemfarelsesforordninger til EMIR:




e Delegerede forordninger til Short selling forordningen (Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EU) Nr. 236/2012 af 14. marts 2012 om short selling og vis-
se aspekter af credit default swaps):




¢ Gennemfarelsesforordninger til Short selling forordningen:

e Delegerede forordninger til transparensdirektivet (Europa-Parlamentets og Ra-
dets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af gennem-
sigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis vaerdipapirer er
optaget til handel pa et reguleret marked, og om ndring af direktiv 2001/34/EF)
(senest eendret ved direktiv 2013/50/EU af 22. oktober 2013):




e Delegerede forordninger til CRA | (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 1060/2009 om kreditvurderingsbureauer):

e Delegerede forordninger til CRA Il (Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) Nr. 462/2013 af 21. maj 2013 om eendring af forordning (EF) nr. 1060/2009
om kreditvurderingsbureauer):




e Delegerede forordninger til FAIF-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets di-
rektiv 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 forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010):

e Gennemfarelsesforordninger til FAIF-direktivet:



CSDR-forordningen (Europa-Parlamentets og Radets forordning Nr. 909/2014 af
23. juli 2014 om forbedring af vaerdipapirafviklingen i Den Europaeiske Union og
om veerdipapircentraler samt om eendring af direktiv 98/26/EF og 2014/65/EU
samt forordning (EU) nr. 236/2012)

Delegerede forordninger til CSDR:




e Gennemfgrelsesforordninger til CSDR:

e Delegerede forordninger til UCITS-direktivet (Europa-Parlamentets og Radets di-
rektiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative be-
stemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investe-
ringsinstitutter)):

¢ Gennemfgrelsesforordninger til UCITS-direktivet:




e Delegerede forordninger til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/760 af 29. april 2015 om europeeiske langsigtede investeringsfonde (EL-
TIF):

e Delegerede forordninger til IDD (Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU)
2016/97 af 20. januar 2016 om forsikringsdistribution):

e Delegerede forordninger til forordning nr. 806/2014 af 15. juli 2014 om ensartede
regler og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse investe-
ringsselskaber inden for rammerne af en feelles afviklingsmekanisme og en feel-
les afviklingsfond of om eendring af forordning (EU) nr. 1093/2010:




Delegerede forordninger til PSD Il (Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2015/2366 af 25. november om betalingstjenester i det indre marked, om en-
dring af direktiv 2002/65/EF, 2009/110/EF og 2013/36/EU og forordning nr.
1093/2010 og om opheevelse af direktiv 2007/64/EF):

Delegerede forordninger til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF
af 4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggares, nar veerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel, og om aendring af direktiv
2001/34/EF:




e Gennemfgrelsesforordninger til direktiv 2003/71:

o Delegerede forordninger til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2015/751 af 29. april 2015 om interbankgebyrer for kortbaserede betalingstrans-

aktioner:



Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/847 af 20. maj 2015 om
oplysninger, der skal medsendes ved pengeoverfarsler, og om ophaevelse af
forordning (EF) nr. 1781/2006

Delegerede forordninger til AMLD 4 (Europa-Parlamentets og Radets direktiv
(EU) 2015/849 af 20. maj 2015 om forebyggende foranstaltninger mod anven-
delse af det finansielle system til hvidvask af penge eller finansiering af terro-

risme, om e&ndring af Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
648/2012 og om ophaevelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2005/60/EF samt Kommissionens direktiv 2006/70/EF):

Radets forordning (EF) Nr. 44/2009 af 18. december 2008 om andring af for-
ordning (EF) nr. 1338/2001 om fastlaeggelse af de foranstaltninger, der er nad-
vendige for at beskytte euroen mod falskmentneri

Kommissionens forordning (EU) Nr. 1031/2010 af 12. november 2010 om det
tidsmaessige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhusgas-
emissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne auktioner i medfer af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel
med kvoter for drivhusgasemissioner i Feellesskabet

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1606/2002 af 19. juli 2002
om anvendelse af internationale regnskabsstandarder

Kommissionens konsoliderede forordning om vedtagelse af internationale regn-
skabsstandarder (Kommissionens forordning (EF) Nr. 1126/2008 af 3. novem-
ber 2008 om vedtagelse af visse internationale regnskabsstandarder i overens-
stemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr.
1606/2002)

Ikke-konsoliderede aendringer til forordning 1126/2008:
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