Fremsat den {FREMSAT?} af erhvervs- og vaekstminister (Annette Vilhelmsen)

Forslag
til

Lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel
m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alti:rnatlve investe-
ringsfonde m.v. og forskellige andre love

(Indfarelse af regler om reprasentanter i forbindelse med obligationsudstedelser, indfgrelse af mu-
lighed for at pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre, direktgrers og andre ledende med-
arbejderes mulighed for at deltage i ledelsen eller driften af anden erhvervsvirksomhed, adgang til
at andre end lantagerne i et realkreditaktieselskab kan udgve indflydelse pa den forening, der ejer
realkreditselskabet, krav til sammensatningen af bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et
realkreditaktieselskab, endring af reglerne om straf for overtreedelse af CO,-
auktioneringsforordningen m.v.)

81

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtggrelse nr. 705 af 25. juni 2012, som &ndret ved §
2 ilov nr. 512 af 17. juni 2008, § 2 i lov nr. 557 af 18. juni 2012, 8 35 i lov nr. 1231 af 18. decem-
ber 2012, § 1 i lov nr. 1287 af 19. december 2012 og senest ved lov nr. 639 af 12. juni 2013, foreta-
ges fglgende &ndringer:

1. | fodnoten til lovens titel indsattes efter »og om ophavelse af Kommissionens afgarelse
2009/77/EF, EU-Tidende 2010, nr. L 331, side 84.«: »Loven indeholder desuden bestemmelser,
som er ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU
af 17. april 2013 om europziske sociale iverksatterfonde, EU-Tidende 2013 nr. L115, side 18, og
Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europeaiske ventu-
rekapitalfonde, EU-Tidende 2013 nr. L115, side 1.«

2. 181, stk. 2, @ndres »finansielle holdingvirksomheder« til: »finansielle holdingvirksomheder og
forsikringsholdingvirksomheder« og »8 71, stk. 1, nr. 9, og stk. 2« &ndres til: »88 70-71«.

3.181, stk. 2, udgar »§ 124, stk. 2, nr. 1, § 125, stk. 2, nr. 1,«.
4.181, stk. 2, indsaettes som 2. og 3. pkt.:

»For finansielle holdingvirksomheder finder § 124, stk. 2, nr. 1, og § 125, stk. 2, nr. 1, desuden an-
vendelse. For forsikringsholdingvirksomheder finder § 126 desuden anvendelse.«

! Loven indeholder bestemmelser, der er ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
2013/346/EU af 17. april 2013 om europeeiske sociale iveerksztterfonde, EU-Tidende 2013 nr. L115, side 18, og Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europziske venturekapitalfonde, EU-
Tidende 2013 nr. L115, side 1.



5.181, stk. 14, eendres »20 d« til: »20 e«.
6. 181, stk. 17, &endres »nr. 24 og 25« til: »nr. 27 og 28«.

7. 185, stk. 1, indszttes efter nr. 12 som nye numre:

»13) Forsikringsholdingvirksomhed:

En modervirksomhed, hvis hovedvirksomhed er at erhverve og besidde kapitalandele i dattervirk-
somheder, nar disse dattervirksomheder udelukkende eller hovedsagelig er forsikrings- eller genfor-
sikringsvirksomheder, tredjelandsforsikrings- eller genforsikringsvirksomheder, og mindst én af
disse dattervirksomheder er en forsikrings- eller genforsikringsvirksomhed. En forsikringsholding-
virksomhed er ikke en finansiel holdingvirksomhed, jf. nr. 10.

14) Blandet forsikringsholdingvirksomhed:

En modervirksomhed, som hverken er en finansiel virksomhed, en tredjelandsforsikrings- eller gen-
forsikringsvirksomhed, en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed og
som ejer mindst én dattervirksomhed, der er forsikrings- eller genforsikringsvirksomhed.

Nr. 13-28 bliver herefter nr. 15-30.

8. 185, stk. 1, indszettes efter nr. 22, der bliver nummer 23, som nyt nummer:

»15) Formalsbestemt selskab:

Et selskab hvis veesentligste formal er at udstede af verdipapirer eller pa anden vis at skaffe finan-
siering til kab af aktiver omfattet af § 152 p og indfart i et refinansieringsregister fra pengeinstitut-
ter med tilladelse fra Finanstilsynet til at oprette et refinansieringsregister.«

Nr. 23-30 bliver herefter nr. 24-31.

9.185,stk. 3,861 a, stk. 1, nr. 2, 8 61 c, stk. 2, tre steder i § 63, stk. 4, og § 347, stk. 3, &ndres
»den finansielle virksomhed eller den finansielle holdingvirksomhed« til: »den finansielle virksom-
hed, den finansielle holdingvirksomhed eller forsikringsholdingvirksomheden.

10. 1 8 10 indsattes efter stk. 2 som nye stykker:

»Stk. 3. Investeringsforvaltningsselskaber kan registreres som forvalter af europaiske sociale
iveerksetterfonde i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17.
april 2013 om europeeiske sociale ivaerksatterfonde.

Stk. 4. Investeringsforvaltningsselskaber kan registreres som forvalter af kvalificerede ventureka-
pitalfonde i medfar af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013
om europeiske venturekapitalfonde.«

Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 5 og 6.

11.18 14, stk. 1, nr. 4, endres »nr. 17« til: »nr. 19«.

12. 18 23, stk. 2, 8 49, stk. 1, § 81, stk. 3, 2. pkt., og stk. 5, 2. pkt., to steder i § 81 a, stk. 1, § 81 a,
stk. 3, § 114, stk. 2, og § 285 &ndres »garantikapital« til: »garantkapital«.

13. Efter § 37 indseettes for overskriften for § 38:

»8 37 a. Finanstilsynet kan efter anmodning fra tilsynsmyndigheden i hjemlandet forbyde et
udenlandsk forsikringsselskab, der er omfattet af bestemmelserne i 8 30, stk. 1 og 8 31, stk. 1, at
rade over dets aktiver her i landet eller begraense dets radighed herover.

Stk. 2. Stk. 1 geelder tilsvarende for andre udenlandske forsikringsselskaber, der er meddelt konces-
sion i et af Den Europaeiske Unions medlemslande eller i lande, der har gennemfart 3. skadesforsik-



ringsdirektiv og 3. livsforsikringsdirektiv, nar forsikringsselskabet uden at vaere omfattet af be-
stemmelserne i 8 30, stk. 1, og § 31, stk. 1, har aktiver her i landet.«

14.1843,stk. 1, 8 61 c, stk. 2, § 63, stk. 2, § 77 ¢, stk. 1, § 77 d, stk. 3, § 183, stk. 1, 1. pkt., og stk.
4, 8198, stk. 1, 8 199, stk. 1, 1. pkt., og § 361, stk. 1, nr. 10, endres »Finansielle virksomheder og
finansielle holdingvirksomheder« til: »Finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder
og forsikringsholdingvirksomheder.

15. 1861, stk. 1, 1. pkt., 8 61 b, § 61 c, stk. 1, 8 62, stk. 1, § 120, stk. 1, 1. pkt., 8 199, stk. 2, § 373,
stk. 3, og § 374, stk. 4, endres »en finansiel virksomhed eller en finansiel holdingvirksomhed« til:
»en finansiel virksomhed, en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed«.

16. 18 61 a, stk. 1, nr. 3, &ndres »den finansielle virksomhed eller finansielle holdingvirksomhed«
til: »den finansielle virksomhed, den finansielle holdingvirksomhed eller forsikringsholdingvirk-
somheden.

17. 1863, stk. 1, 1. pkt., § 77 a, stk. 1, 1. pkt., og § 197 &ndres »finansielle virksomheders og finan-
sielle holdingvirksomheders« til: »finansielle virksomheders, finansielle holdingvirksomheders og
forsikringsholdingvirksomheders.

18. | § 64, stk. 2, nr. 4, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen
udviser eller har udvist en uforsvarlig adferd, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde
tilliden til den finansielle sektor.«

19. | 8 64 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen lever op til kravene i
stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal der legges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor.«

Stk. 3-5 bliver herefter stk. 4-6.

20. § 64, stk. 3, der bliver stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Medlemmerne af bestyrelsen eller direktionen i en finansiel virksomhed skal meddele
Finanstilsynet oplysninger om forhold neavnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtraeden i den
finansielle virksomheds ledelse, og om forhold som navnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende
&ndres.«

21. 1 8 64, stk. 4, der bliver stk. 5, og § 77 c, stk. 2, @ndres »en finansiel holdingvirksomhed« til:
»en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed«.

22. 1870, stk. 1, og 8 71, stk. 1, indseettes efter »finansiel virksomhed«: »en finansiel holdingvirk-
somhed, og en forsikringsholdingvirksomhed«.

23. 1870, stk. 2-5, &ndres »den finansielle virksomhed« fire steder til: »virksomheden«.
24.18 70, stk. 2, nr. 4, &ndres »den finansielle virksomheds« til: »virksomhedens«.

25. § 71, stk. 2, endres »en finansiel virksomhed og finansielle holdingvirksomheder« til: »en fi-
nansiel virksomhed, en finansiel holdingvirksomhed og en forsikringsholdingvirksomhed«.



26. 8§ 71, stk. 3, ophaves.

27. 1875, stk. 4,8 77 a, stk. 2, 8 77 b, stk. 1, og § 345, stk. 2, nr. 1, endres »finansielle virksomhe-
der og finansielle holdingvirksomheder« til: »finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksom-
heder og forsikringsholdingvirksomheder«.

28. 1877 a, stk. 1, nr. 3, og § 128 a &ndres »aktie-, garanti- eller andelskapital« til: »aktie-, garant-
eller andelskapital«.

29. 1 8 77 a, stk. 3-5, og stk. 6, 1. pkt., og 8 374, stk. 5, endres »Den finansielle virksomhed eller
finansielle holdingvirksomhed« til: »Den finansielle virksomhed, den finansielle holdingvirksom-
hed eller forsikringsholdingvirksomheden.

30. 1877 d, stk. 1, og stk. 2, 1. pkt., endres »en finansiel virksomhed eller finansiel holdingvirk-
somhed« til: »en finansiel virksomhed, en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholding-
virksomhed.

31. 18 77 d, stk. 4, @ndres »de finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheders« til:
»de finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomhe-
ders«.

32. § 80, stk. 5, affattes saledes:

»Stk. 5. Det i stk. 4 anfarte engagementsforbud finder ikke anvendelse i forbindelse med delta-
gelse i bestyrelserne for Danmarks Skibskredit A/S, Banker og Sparekassers Ungdomskontakt
(BSU-fonden), LR Realkredit A/S, Bornholms Erhvervsfond, Grgnlandsbanken A/S, regulerede
markeder, clearingcentraler, veerdipapircentraler, NASDAQ OMX Stockholm AB, NASDAQ OMX
Helsinki Oy, Investeringsfonden for Udviklingslande (IFU), Investeringsfonden for @stlandene
(19), Landbrugets FinansieringsBank A/S, Bankernes Kontantservice A/S, Fundcollect A/S og
Fundconnect A/S.«

33. § 80, stk. 9, affattes saledes:
»Stk. 9. Finanstilsynet kan dispensere fra stk. 4 i serlige tilfeelde.«

34.1881a, stk. 3, nr. 2, og § 83, nr. 2, &ndres »garantikapitalens« til: »garantkapitalens«.

35.18112, nr. 3, 0g § 202, stk. 4, &ndres »garantikapitalen« til: »garantkapitalen«.

36. | 8§ 117, stk. 1, 2. pkt., &ndres »finansielle holdingvirksomheder« til: »finansielle holdingvirk-
somheder og forsikringsholdingvirksomheder.

37.18120 a, stk. 1, 2. pkt., tre steder i § 343 q, stk. 1, § 346, stk. 6, og § 347, stk. 1, 1. pkt., indszet-
tes efter »finansielle holdingvirksomheder«: », forsikringsholdingvirksomheder«.

38. | § 144, stk. 1, indszettes efter 2. pkt.:

»Egne kapitalandele og datterselskabers kapitalandele i moderselskabet medregnes ikke ved op-
gerelse af stemme og ejerandele.«



39. 18 145, stk. 1, 1. pkt., @ndres »nr. 16« til: »nr. 18«.
40. 1 § 145, stk. 9, endres »aktie- og garantikapital« til: »aktie- eller garantkapital«.

41. To steder i 8§ 150 a&ndres »aktie-, andels- eller garantikapital« til: »aktie-, garant- eller andelska-
pital«.

42. Efter § 152 h indsattes far overskriften for 8 153:
»Refinansieringsregister

8 152 i. Finanstilsynet kan tillade, at pengeinstitutter efter ansggning kan oprette et refinansie-
ringsregister.

Stk. 2. En ansggning om tilladelse skal indeholde de oplysninger, der er ngdvendige til brug for
Finanstilsynets vurdering af, om pengeinstituttet har en tilstraeekkelig organisation og ressourcer til
at udfare opgaven med at fgre og opretholde et refinansieringsregister. Til ansggningen skal falgen-
de dokumenter vedlaegges:

a) Bestyrelsesinstruks til direktionen om opgaver og ansvarsfordeling for drift af refinansierings-
registeret.

b) Direktionsgodkendt forretningsgang for drift af refinansieringsregisteret.

c) Driftsplan for drift af refinansieringsregisteret.

d) Forretningsgang for IT-, sikkerheds- og kontrolfunktioner til understettelse af driften af refi-
nansieringsregisteret.

e) Erkleering fra pengeinstituttets revisor om, at denne ikke i sin gennemgang af pengeinstituttets
forretningsgange har fundet tegn pa, at pengeinstituttet mangler organisation, ngdvendige IT-
ressourcer eller kvalificerede medarbejdere til driften af refinansieringsregisteret.

Stk. 3. Finanstilsynet opretter og farer et offentligt register over pengeinstitutter med tilladelse til
at oprette et refinansieringsregister. Registeret skal indeholde oplysninger om pengeinstituttet, de
enkelte refinansieringstransaktioner, jf. § 152 j, den tilsynsfgrende, der er knyttet til de enkelte refi-
nansieringstransaktioner, jf. 8 152 r, samt repraesentanter tilknyttet obligationer udstedt i forbindelse
med de enkelte refinansieringstransaktioner, jf. 8 4 a i veerdipapirhandelsloven. Finanstilsynet kan
med henblik pa at kontrollere, at oplysningerne i registret er korrekte og ajourferte samkare og
sammenstille oplysninger fra registret med oplysninger fra Finanstilsynets gvrige registre.

Stk. 4. Finanstilsynet kan fastseette neermere regler om indberetning af oplysninger til brug for fg-
relse af registeret over refinansieringsregistres indhold, jf. stk. 3, og nermere betingelser for at opna
tilladelse, jf. stk. 2.

§ 152 j. Et pengeinstitut, der har faet tilladelse til at oprette et refinansieringsregister, skal i regi-
steret registrere aktiver, som er solgt af pengeinstituttet til den i refinansieringsregisteret anfarte
berettigede enhed, jf. § 152 k, stk. 1. Refinansieringsregisteret skal indeholde et separat afsnit for
hver refinansieringstransaktion.

Stk. 2. Refinansieringsregisteret skal indeholde oplysninger, der ger det muligt klart og entydigt at
identificere de registrerede aktiver og den berettigede enhed. Registeret skal endvidere for hvert
enkelt aktiv indeholde oplysning om datoen for indfgrsel af aktivet og en eventuel dato for sletning
af aktivet.

Stk. 3. Et pengeinstitut kan lade et andet pengeinstitut eller en feelles datacentral foresta farelsen af
hele eller dele af refinansieringsregisteret.



Stk. 4. Der skal fares kontrol med tilstedeveaerelsen af aktiverne i refinansieringsregisteret af en til-
synsfarende, jf. 8§ 152 r og 152 s.

Stk. 5. Finanstilsynet kan fastsatte naermere regler om indretning, registrering og kontrol af tilste-
deveerelsen af aktiverne i refinansieringsregisteret.

§ 152 k. Pengeinstituttet kan alene overdrage aktiver til en berettiget enhed, der er et formalsbe-
stemt selskab, et andet pengeinstitut, et forsikringsselskab eller en firmapensionskasse.

Stk. 2. Et pengeinstitut kan kun overdrage aktiver til en berettiget enhed, hvis pengeinstituttet ikke
udever veesentlig indflydelse over den berettigede enhed. Ved pengeinstituttets udevelse af veesent-
lig indflydelse over den berettigede enhed forstas den situation, jf. dog stk. 3, hvor:

1) pengeinstituttet eller selskaber, der er koncernforbundet med pengeinstituttet, enten

a) direkte eller indirekte ejer mere end 20 pct. af stemmerettighederne,

b) har raderet over mere end 20 pct. af stemmerettighederne i kraft af en aftale, eller

¢) kan udskifte flertallet af medlemmerne i det gverste ledelsesorgan i den berettigede enhed, eller
2) et eller flere medlemmer af bestyrelsen eller direktionen for pengeinstituttet eller selskaber, der
er koncernforbundet med pengeinstituttet, bortset fra den berettigede enhed, er medlem af bestyrel-
sen eller direktionen eller tilsvarende ledelsesorganer for den berettigede enhed.

Stk. 3. Kravet i stk. 2 om, at selskaber koncernforbundet med pengeinstituttet ikke ma udgve va-
sentlig indflydelse over den berettigede enhed, geelder ikke den berettigede enhed selv. Finanstilsy-
net kan i seerlige tilfeelde dispensere fra stk. 2, 1. pkt.

Stk. 4. Finanstilsynet kan pabyde pengeinstituttet inden for en af tilsynet fastsat frist at foretage de
ngdvendige foranstaltninger til opfyldelse af stk. 1 og 2, 1. pkt.

Stk. 5. Udstedelse af veerdipapirer fra den berettigede enhed udstedt med sikkerhed i aktiver i et
register skal have en stykstarrelse pA minimum 100.000 euro.

8 152 |. Pengeinstituttet er solidarisk ansvarlig med den berettigede enhed for tab som falge af fejl
eller mangler ved det prospekt eller tilsvarende udbudsmateriale, der er udarbejdet til de udstedte
veerdipapirer.

Stk. 2. Pengeinstituttet skal skadeslgsholde den berettigede enhed for ethvert tab som falge af et
ansvar efter stk. 1.

§ 152 m. Har den berettigede enhed udstedt vaerdipapirer, der er optaget til handel pa et reguleret
marked her i landet, i et andet land inden for Den Europaiske Union eller i et land, som Unionen
har indgaet aftale med pa det finansielle omrade for veerdipapirer, eller for hvilke der er indgivet
anmodning om optagelse til handel pa et sadant marked, skal pengeinstituttet, der administrerer
aktiverne i refinansieringsregistreret, hurtigst muligt videregive vasentlig viden om aktiverne i refi-
nansieringsregisteret til den berettigede enhed.

Stk. 2. Finanstilsynet kan fastseette neermere regler om pengeinstituttets videregivelse af viden ef-
ter stk. 1.

§ 152 n. En aftale om salg af aktiver omfattet af § 152 p, stk. 1, indgaet mellem et pengeinstitut
som szlger og en berettiget enhed som kaber, hvor aktiverne indfares i et refinansieringsregister,
udgar en overdragelse til eje.

Stk. 2. Salg af aktiver fra et pengeinstitut til den berettigede enhed har retsvirkning over for pen-
geinstituttets kreditorer fra tidspunktet for indfersel i refinansieringsregisteret.

Stk. 3. Aktiver fra et pengeinstitut, der er indfert i et refinansieringsregister, jf. stk. 1, tilhgrer den
til enhver tid registrerede berettigede enhed og skal holdes adskilt fra pengeinstituttets gvrige akti-
ver.



Stk. 4. Efter salg af aktiver, der indfares i et refinansieringsregister, star pengeinstituttet fortsat for
administrationen af aktiverne i refinansieringsregisteret i forhold til lantagere og andre tredjeparter.
Pengeinstituttet er berettiget til at modtage betalinger vedrgrende aktiverne og til at gare krav i an-
ledning af aktiverne geeldende.

Stk. 5. Lantageres og andre tredjemaends adgang til at gare indsigelser geeldende vedrgrende akti-
verne i refinansieringsregisteret eller foretage modregning over for pengeinstituttet bergres ikke af
indfarslen af et aktiv i refinansieringsregisteret. Lantager kan ogsa i afviklingssituationerne, jf. §
152 w, stk. 1, modregne over for den berettigede enhed i samme omfang som over for pengeinstitut-
tet.

Stk. 6. Pengeinstituttet vil kunne foretage modregning over for lantager, selv om aktivet er indfart
i et refinansieringsregister. Endvidere kan den berettigede enhed i afviklingssituationerne, jf. § 152
w, stk. 1, modregne over for lantager i samme omfang som pengeinstituttet kunne forud for beslut-
ningen om afvikling.

Stk. 7. Hvis det ikke er muligt at identificere et aktiv i refinansieringsregisteret, anses aktivet ikke
for at veere indfert i registeret.

Stk. 8. Aktiver kan alene slettes fra refinansieringsregisteret med den berettigede enheds samtyk-
ke.

8 152 0. En berettiget enhed kan alene szlge eller pantsatte aktiver erhvervet ved en refinansie-
ringstransaktion til tredjemand samlet, jf. dog stk. 2 og 8 152 w, stk. 10. Aktiverne kan alene s&lges
samlet til et selskab, der opfylder kravene til en berettiget enhed i § 152 K, stk. 1, forudsat at penge-
instituttet, der indfarte de pagaldende aktiver i et refinansieringsregister, ikke yder vaesentlig ind-
flydelse pa den nye berettigede enhed, jf. § 152 k, stk. 2.

Stk. 2. En berettiget enhed kan dog s&lge aktiver erhvervet via et refinansieringsregister enkeltvis
til det pengeinstitut, der oprindeligt indferte aktivet i et refinansieringsregister.

Stk. 3. En berettiget enheds samlede salg eller pantsatning af aktiverne, jf. stk. 1, har ikke rets-
virkning over for den berettigede enheds kreditorer, medmindre pengeinstituttet har faet underret-
ning om overdragelsen. Pengeinstituttet skal registrere en sadan overdragelse i refinansieringsregi-
steret hurtigst muligt. Underretningen mister sin retsvirkning, hvis pengeinstituttet ikke inden 7 da-
ge efter underretningen har registreret erhververens ret i refinansieringsregisteret.

Stk. 4. Har en berettiget enhed foretaget samlet overdragelse af aktiverne, jf. stk. 1, til flere for-
skellige erhververe, gar en senere erhverver, der har faet aktiverne i registeret overdraget, forud, nar
pengeinstituttet farst har faet underretning om overdragelsen til denne, og den senere erhverver pa
tidspunktet for underretningen var i god tro.

8 152 p. Falgende aktivtyper kan indfgres i et refinansieringsregister, jf. dog stk. 2:
1) Rettigheder i henhold til 1an og kreditter ydet af pengeinstitutter til erhvervsvirksomheder eller
ydet til brug for erhvervsmaessig virksomhed, og
2) rettigheder i henhold til sikkerheder og kautioner for lan og kreditter omfattet af nr. 1.

Stk. 2. Er der indgaet en skriftlig aftale om, at et aktiv omfattet af stk. 1 ikke kan overdrages, kan
aktivet ikke indfgres i et refinansieringsregister. Et 1an der indgar i et SDO-register kan ikke samti-
dig registreres i et refinansieringsregister.

8 152 q. Fortrolige oplysninger, jf. 8 117, i relation til de aktiver, der indfares i refinansieringsre-
gisteret, kan videregives eller udnyttes i det omfang det er ngdvendigt for varetagelse af opgaver i
forbindelse med refinansieringstransaktionen, administration af aktiverne eller refinansieringsregi-
steret.

Stk. 2. Videregivelse efter stk. 1 kan alene ske til fglgende personer eller juridiske enheder:



1) Pengeinstituttet, der har bevilget lanene og dets eventuelle databehandlere,
2) et andet pengeinstitut eller en datacentral, der farer refinansieringsregisteret pa vegne af det op-
rindelige institut, jf. 8 152 j, stk. 3,
3) den tilsynsfgrende pa registeret, jf. § 152 r, stk. 4,
4) en tredjemand, som handler pa vegne af det seelgende pengeinstitut,
5) en tredjemand, som handler pa vegne af den berettigede enhed eller dennes kreditorer,
6) Finansiel Stabilitet A/S eller en anden administrator i tilfelde af at pengeinstituttet begeeres eller
erkleeres konkurs, jf. § 152 w, afvikles, jf. § 152 u, eller mister sin tilladelse til at fare et refinansie-
ringsregister, jf. § 152 i,
7) erhververen, jf. § 152 y, stk. 1,
8) den berettigede enhed og et administrerende pengeinstitut pa vegne af den berettigede enhed, i
tilfelde af at aktiverne tages ud af refinansieringsregisteret og de almindelige sikringsakter iagtta-
ges.

Stk. 3. Den, som modtager oplysninger efter stk. 1, er omfattet af den i stk. 1 naevnte tavsheds-

pligt.

8 152 r. Den berettigede enhed skal udpege en uafhangig tilsynsfarende for refinansieringstrans-
aktionen. Den tilsynsfgrende skal registreres af Finanstilsynet.

Stk. 2. Finanstilsynet treeffer beslutning om registrering af en tilsynsfgrende for en bestemt refi-
nansieringstransaktion, nar den tilsynsfgrende opfylder falgende betingelser:
1) Den tilsynsfgrende skal veere kompetent til lgbende at kontrollere, at pengeinstituttet registrerer
aktiverne korrekt i registeret,
2) den tilsynsfgrende skal veere kompetent til at kontrollere om Ian og kreditter eksisterer, og at de
relevante sikringsakter er foretaget,
3) den tilsynsfarende skal vaere i stand til at handtere falsomme personoplysninger og fortrolig in-
formation, herunder intern viden, og
4) den tilsynsfarende har tegnet en ansvarsforsikring, der daekker aktiviteterne beskrevet i § 152 s.

Stk. 3. Den tilsynsfgrende er alene erstatningsansvarlig over for pengeinstituttet og den berettige-
de enhed eller dennes kreditorer i tilfeelde af tab som fglge af grov uagtsomhed eller forset.

Stk. 4. Finanstilsynet kan fastseette neermere regler om dokumentation for opfyldelse af betingel-
serne i stk. 2.

8 152 s. Den tilsynsfgrende skal fore tilsyn med, at refinansieringsregisteret fares i overensstem-
melse med loven og regler udstedt i medfer af loven.

Stk. 2. Den tilsynsfarende skal bl.a. kontrollere, at:
1) Refinansieringsregisteret indeholder de ngdvendige informationer om aktiverne, jf. 8 152 j, stk.
1,2 095,
2) indfarslen af aktiverne er sket korrekt, og
3) lan og kreditter eksisterer, og at de relevante sikringsakter er foretaget.
Stk. 3. Den tilsynsfgrende skal underrette den berettigede enhed og Finanstilsynet om omstaendig-
heder, der indikerer, at:
1) Refinansieringsregisteret ikke bliver fart i overensstemmelse med loven og regler udstedt i med-
far af loven.
2) Pengeinstituttet, der administrerer aktiverne i refinansieringsregistreret, ikke videregiver vaesent-
lig viden om aktiverne i refinansieringsregisteret til den berettigede enhed, jf. 8 152 m, stk. 1.

Stk. 4. Den tilsynsfgrende har adgang til alle pengeinstituttets oplysninger om aktiverne i refinan-
sieringsregisteret, jf. § 152 q, stk. 2, nr. 1.



8 152 t. Hvis de berettigede enheder og eventuelle andre med rettigheder i henhold til aktiverne i
refinansieringsregisteret giver samtykke, kan refinansieringsregisteret nedleegges med en maneds
varsel. Meddelelse om nedlaeggelse skal gives til Finanstilsynet.

§152 u. Hvis et pengeinstitut, der har oprettet et refinansieringsregister i henhold til § 152 i, stk. 1,
overdrager samtlige af sine aktiver og ikke-efterstillede passiver til et andet pengeinstitut, der ikke
er Finansiel Stabilitet A/S eller et datterselskab til Finansiel Stabilitet A/S, skal det erhvervende
pengeinstitut med Finanstilsynets tilladelse, jf. § 152 i, overtage farelsen af refinansieringsregisteret
og det overdragende pengeinstituts forpligtelser over for den berettigede enhed.

8 152 v. Hvis Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et ngdlidende pengeinstitut, der har
oprettet et refinansieringsregister i henhold til 8 152 i, stk. 1, bortset fra tilfeelde omfattet af § 152 u,
skal et datterselskab til Finansiel Stabilitet A/S overtage de i 2. pkt. nevnte forpligtelser vedrgrende
administration af aktiverne overfor den berettigede enhed, som har erhvervet aktiverne, safremt der
i den indgaede aftale mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed ikke er angivet en sekundaer
administrator af aktiverne. Forpligtelserne for Finansiel Stabilitet A/S omfatter forpligtelser i relati-
on til administration af aktiverne, herunder formidling af betalinger vedragrende den enkelte lanta-
gers ydelser pa aktiverne til den berettigede enhed, som har erhvervet aktiverne, samt administrati-
on af fastlagte aftaler for afvikling af aktiverne og aftaler om den indbyrdes prioritetsstilling mellem
pengeinstituttet og den berettigede enhed.

Stk. 2. Indeholder den indgaede aftale mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed ikke en
beskrivelse af vilkarene for afvikling af aktiverne i registeret, hvis pengeinstituttet bliver ngdliden-
de, afvikles aktiverne pa falgende vis:

1) Aktiverne i registeret administreres i henhold til geeldende aftaler i seks maneder, og

2) efter seks maneder afvikles aktiverne i registeret over en periode pa fem ar, hvis de ikke ville
veere indfriet inden for denne periode i henhold til de aftalte vilkar, og renten pa aktiverne fasthol-
des i afviklingsperioden pa samme niveau som i den geeldende laneaftale.

152 w. Finanstilsynet traeffer beslutning om, at aktiverne i pengeinstituttets refinansieringsregister

tages under administration og udnavner i den forbindelse en administrator for registeret hvis:

1) Finanstilsynet inddrager pengeinstituttets tilladelse efter § 224, stk. 1, nr. 1 eller 2, eller

2) inddrager pengeinstituttets tilladelse til at fare et refinansieringsregister efter § 224, stk. 4,

3) der indgives begeaering om konkurs af Finanstilsynet efter § 234, stk. 1, eller efter egenbegeering,
4) pengeinstituttet erklaeres konkurs efter begeering af andre, eller

5) Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et ngdlidende pengeinstitut.

Stk. 2. Er der i den indgaede aftale mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed angivet en
sekundeer administrator af aktiverne i et afsnit af refinansieringsregisteret, skal den af Finanstilsynet
udpegede administrator for registeret anvende denne administrator af aktiverne registreret i dette
afsnit i registeret.

Stk. 3. | det tilfeelde hvor pengeinstituttet beholder dets pengeinstituttilladelse, men mister tilladel-
sen til at fare et refinansieringsregister, har pengeinstituttet mulighed for at tilbagekebe samtlige
aktiver i refinansieringsregisteret fra de berettigede enheder, safremt dette fremgar af aftalen mel-
lem pengeinstituttet og de berettigede enheder. | sadanne tilfeelde udnavnes der ikke en administra-
tor for registeret.

Stk. 4. Nar aktiverne i et pengeinstituts refinansieringsregister tages under administration, skal Fi-
nanstilsynet foranledige, at beslutningerne om administrationens iveaerksattelse og administratoren
for refinansieringsregisterets udnavnelse registreres eller pa anden made offentliggeres i Erhvervs-
styrelsen. Administrator for registeret skal endvidere underrette lantagerne og andre tredjemaend
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om, at fremtidige betalinger vedrgrende aktiverne kun kan ske til administrator, en administrator af
aktiverne eller et datterselskab til Finansiel Stabilitet A/S, jf. § 152 v, stk. 1.

Stk. 5. Administrator for registeret skal opfylde habilitetskrav svarende til de krav, der stilles over
for kurator m.fl. i konkurslovens § 238, stk. 1 og 2. Administrator for registeret og eventuelle med-
administratorer ma ikke vaere en og samme person som kurator i et konkursho efter pengeinstituttet.
Administrator og eventuelle medadministratorer ma ikke veere ansat i samme virksomhed som kura-
tor i et konkursbo efter pengeinstituttet.

Stk. 6. Administrator for registeret kan udpege en eller flere medadministratorer med indsigt i for-
hold, som er relevante for administrationen.

Stk. 7. Honorar til administratorerne og andre udgifter i forbindelse med administrationen udredes
pa baggrund af betalinger pa aktiverne i refinansieringsregisteret, jf. § 152 x, stk. 4.

Stk. 8. Finanstilsynet farer tilsyn med administrator for registeret udnaevnt efter stk. 1.

Stk. 9. Har administrator for registeret og eventuelle medadministratorer ikke i forvejen en an-
svarsforsikring, der ma anses for tilstreekkelig til at deekke deres ansvar for fejl og forsgmmelser
under administrationen, skal administrator straks efter udpegningen tegne en sadan forsikring.

Stk. 10. I de i stk. 1 naevnte tilfeelde kan aktiver i registeret ogsa selges enkeltvis.

Stk. 11. I de i stk. 1 naevnte tilfeelde kan administrationen af aktiverne i et register overtages af an-
dre pengeinstitutter.

8 152 x. Ved administrationens begyndelse skal aktiver i refinansieringsregisteret straks overlades
til administrator for registeret. Administrator skal veere berettiget til at rade over aktiverne i refinan-
sieringsregisteret. Det samme geelder aktiver, som er tradt i stedet for aktiver i refinansieringsregi-
steret.

Stk. 2. I forbindelse med overdragelsen skal den for de enkelte aktiver relevante sikringsakt iagt-
tages.

Stk. 3. Pengeinstituttets og dettes konkursbos dispositioner over aktiverne i et refinansieringsregi-
ster foretaget efter Finanstilsynets beslutning om, at aktiverne skal tages under administration er
uden retsvirkning.

Stk. 4. Alle betalinger pa aktiverne i refinansieringsregisteret, opgjort efter fradrag af udgifter til
administrator, tilfalder de berettigede enheder eller deres panthavere.

Stk. 5. Administrationen af aktiverne kan ikke afsluttes, far aktiverne eller administrationen af ak-
tiverne er overdraget, eller der ikke leengere udestar betalinger pa aktiverne.

Stk. 6. Pengeinstituttet eller dettes konkursho skal mod vederlag bista administrator for registeret
med administrationen af aktiverne i refinansieringsregisteret.

Stk. 7. Administrator for registeret skal forvalte aktiverne i refinansieringsregisteret og kan hos
pengeinstituttet eller dettes konkursbo, om ngdvendigt ved en umiddelbar fogedforretning, kraeve
alt til administrationen ngdvendigt materiale udleveret.

§ 152 y. Administrator for registeret skal pa vegne af den eller de berettigede enheder sa vidt mu-
ligt serge for, at aktiverne i refinansieringsregisteret szlges til et andet pengeinstitut, at administra-
tionen af aktiverne i refinansieringsregisteret overdrages til en ny tredjepart i form af et andet pen-
geinstitut, eller alternativt at aktiverne afvikles saledes, at den berettigede enhed kan godtgere kra-
vene fra investorerne, der fglger af de udstedte veerdipapirer.

Stk. 2. I administrationen af aktiverne skal administrator for registeret varetage de berettigede en-
heders interesser.

Stk. 3. Salg af hele eller dele af aktiverne eller overdragelse af administrationen af aktiverne i re-
finansieringsregisteret skal godkendes af den relevante berettigede enhed og dennes kreditorer, sa-
fremt kreditorerne har faet pant i aktiverne. Hvis aktiverne overdrages til andre end et kreditinstitut,
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der er meddelt tilladelse i et land inden for Den Europeiske Union eller i et land, som Unionen har
indgaet aftale med pa det finansielle omrade, skal overdragelsen af aktiverne godkendes af Finans-
tilsynet.«

43. Efter § 170 indsattes:

»8 170 a. | koncerner, hvor modervirksomheden er en forsikringsholdingvirksomhed eller et for-
sikringsselskab, finder reglerne for forsikringsselskaber i § 126 anvendelse pa forsikringsholding-
virksomheden og koncernen. Modervirksomheden paser overholdelsen af disse bestemmelser. Ved
opgerelsen af koncernens basiskapital, jf. § 128, fradrages kapital, der er indbetalt af virksomheder i
koncernen, der ikke indgar i den konsoliderede opgarelse for koncernen.«

44.18 175 a, stk. 1, a&ndres »nr. 16« til: »nr. 18«.

45.18 176, stk. 1, og 8 346, stk. 2, endres »eller en finansiel holdingvirksomhed« til: », en finansiel
holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed«.

46. 18 176, stk. 2, eendres »eller den finansielle holdingvirksomheds« til: », den finansielle holding-
virksomheds eller forsikringsholdingvirksomhedens«.

47.188 179 og 180 indseettes efter »en finansiel holdingvirksomhed«: »eller en forsikringsholding-
virksomhed.

48.18 179, nr. 1, og § 180, nr. 1, indsattes efter »§ 170«: »eller § 170 a«.
49.18 181, stk. 1, nr. 2, &ndres »8§ 5, stk. 1, nr. 17« til: »8 5, stk. 1, nr. 19« og »eller« udgar.

50. | § 181, stk. 1, indseettes efter nr. 2 som nyt nummer:
»3) blandede forsikringsholdingvirksomheder, eller«.
Nr. 3 bliver herefter nr. 4.

51.18 181, stk. 1, nr. 3, der bliver nr. 4, &ndres »nr. 1 og 2« til: »nr. 1, 2 og 3«.

52.18 199, stk. 6 og stk. 7, 1. pkt., indszettes efter »i en finansiel holdingvirksomhed«: », i en for-
sikringsholdingvirksomhed«.

53. 18199, stk. 11, indseettes efter »i finansielle holdingvirksomheder«: », i forsikringsholdingvirk-
somheder«.

54. § 216, stk. 2, 1. pkt., affattes saledes:

»Medlemmerne af foreningen eller lantagerne i realkreditaktieselskabet henholdsvis indehaverne
af realkreditobligationer og andre verdipapirer udstedt af realkreditaktieselskabet veelger hver et
eller flere medlemmer af bestyrelsen i fonden eller foreningen omfattet af stk. 1.«

55. | § 216 indseettes som stk. 3-5:

»Stk. 3. Fglgende persongrupperinger ma ikke tilsammen eller hver for sig udpege eller udgare et
flertal af bestyrelsen for den i stk. 1 navnte fond eller forening:

1) Medlemmer af bestyrelsen, repraesentantskabet eller lignende repraesentative organer og ansat-
te i realkreditaktieselskabet.
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2) Medlemmer af bestyrelsen, repraesentantskabet eller lignende reprasentative organer og ansat-
te i fondens eller foreningens datterselskaber eller associerede virksomheder.

3) Aktionarer i realkreditaktieselskabet, hvis stemmeret direkte eller indirekte udger mindst 5
pct. af aktiekapitalens stemmerettigheder, eller hvis palydende veardi direkte eller indirekte udgar
mindst 5 pct. af aktiekapitalen.

Stk. 4. Formanden for bestyrelsen i realkreditaktieselskabet ma ikke samtidig veere medlem af
bestyrelsen for den i stk. 1 naevnte fond eller forening.

Stk. 5. Har den i stk. 1 naevnte fond eller forening ikke erhvervet andre aktiver end realkreditob-
ligationer og lignende eller kapitalinstrumenter fra finansielle virksomheder i koncernen, der indgar
i det pageeldende selskabs egenkapital eller basiskapital, geelder stk. 3 og 4 ikke. | sadanne tilfalde
skal mindst 1 medlem af bestyrelsen i fonden eller foreningen ikke samtidig veere medlem af besty-
relsen for eller ansat i realkreditselskabet eller for andre selskaber i koncernen.«

56. | § 224 indsettes efter stk. 3 som nyt stykke:

»Stk. 4. Har et pengeinstitut tilladelse til at fare et refinansieringsregister, kan tilladelsen inddra-
ges, hvis pengeinstituttet gar sig skyldig i grove eller gentagne overtraedelser af 8§ 152 j, stk. 1, 2.
pkt., og stk. 2, § 152 k, stk. 1, 2, 4 0g 5, § 152 |, stk. 1, § 152 m, stk. 1, eller regler fastsat i medfar
af § 152 j, stk. 5, og 8 152 m, stk. 2.«

Stk. 4 og 5 bliver herefter stk. 5 og 6.

57. I overskriften for § 287 og i § 287, stk. 1, eendres »garantiandele« til: »garantandele«.
58. | § 288, stk. 1, endres »garantiandelene« til: »garantandelene«.

59. | § 288, stk. 2, eendres »Garantiandelene« til: »Garantandelene«.

60. | § 288, stk. 3, endres »garantiandelen« til: »garantandelen«.

61. 1 § 337, stk. 2, ®ndres »nr. 22-25« til: »nr. 24-27«.

62. 1 § 344, stk. 8, § 347, stk. 2, 8 347 b, stk. 1, 8 350, § 355, stk. 2, nr. 1, og stk. 3, indsettes efter
»en finansiel holdingvirksomhed«: », en forsikringsholdingvirksomhed«.

63. 1 § 346, stk. 1, 1. pkt., indsettes efter »finansielle holdingvirksomheders«: », forsikringshol-
dingvirksomheders«.

64. 1 8 347, stk. 3, og 8§ 373, stk. 6, &ndres »eller en finansiel holdingvirksomheds« til: », en finan-
siel holdingvirksomheds eller en forsikringsholdingvirksomheds«.

65. |1 § 347 b, stk. 1, stk. 2, 2. pkt., stk. 3 og 4, og 8 355, stk. 1, indsattes efter »den finansielle hol-
dingvirksomhed«: », forsikringsholdingvirksomheden.

66. § 351, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning
herom.«

67.18 355, stk. 2, nr. 12, endres »8 10, stk. 1 og 3« til: »8 10, stk. 1 og 5«.

68. | § 360, stk. 1, &ndres »underlagt« til: »omfattet af«.
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69. 1 § 361, stk. 1, nr. 5, indseettes efter »finansiel holdingvirksomhed«: »og forsikringsholdingvirk-
somhed«.

70. 1 8 361, stk. 1, indseettes som nr. 33:

»33) Udenlandske forvaltere af europziske sociale ivaerksetterfonde eller udenlandske forvaltere af
europaiske kvalificerede venturekapitalfonde, som er meddelt tilladelse til at markedsfere europai-
ske sociale iveerksatterfonde eller europaiske kvalificerede venturekapitalfonde i Danmark, betaler
arligt 2.000 kr. pr. sadan fond plus 2.000 kr. pr. afdeling.«

71. 1 8 362 indsettes efter stk. 3:
»Stk. 4. Forvaltere med registreret hjemsted i Danmark, der af Finanstilsynet er registreret som for-
valter af europaiske sociale ivaerksetterfonde eller som forvalter af kvalificerede venturekapital-
fonde, betaler arligt 10,5 promille af deres omkostninger til lgn, provision og tantieme. Der paleg-
ges altid en minimumsafgift pa 5.000 kr.«

Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

72.18 372, stk. 1, indsettes efter »i medfar af loven«: »eller regler udstedt i medfar af § 31, stk. 8, i
lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder,«.

73. 18373, stk. 1, ®ndres »8§ 10, stk. 1-4« til: »8 10, stk. 1-3 og 6«.

74. 18 373, stk. 2, indsattes efter »8 152 g, stk. 1, 1. og 3. pkt., stk. 2 og stk. 4, 1. pkt.,«: »8 152 j,
stk. 1, 2. pkt. og stk. 2, § 152 k, stk. 1, 2 0g 5, § 152 m, stk. 1,«.

75. 18 373, stk. 3, 1. pkt., indsattes efter »der er givet i medfar af«: »§ 152 K, stk. 4,«.

76. 1 8 400, stk. 2, eendres »aktie- eller garantikapitalen« til: »aktie- og garantkapitalen«.
§2

I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbekendtgarelse nr. 219 af 20. februar 2013, som &ndret
ved 8 2 i lov nr. 155 af 28. februar 2012, § 2 i lov nr. 1287 af 19. december 2012 og 8§ 27 i lov nr.
639 af 12. juni 2013, foretages falgende endringer:

1. Fodnoten til lovens titel affattes saledes:

»Loven indeholder bestemmelser, der gennemfarer Europa-Parlamentets og Radets direktiv
98/26/EF af 19. maj 1998 (finality-direktivet), EF-Tidende 1998, nr. L 166, side 45, dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2000/64/EF af 7. november 2000 (udveksling af oplysninger med
tredjelande), EF-Tidende 2000, nr. L 290, side 27, Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2001/34/EF af 28. maj 2001 (betingelses- og oplysningsdirektivet), EF-Tidende 2001, nr. L 184,
side 1, Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/47/EF af 14. juni 2002 (collateral-direktivet),
EF-Tidende 2002, nr. L 168, side 43, Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF af 28. ja-
nuar 2003 (markedsmisbrugsdirektivet), EU-Tidende 2003, nr. L 96, side 16, dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 (prospektdirektivet), EU-Tidende
2003, nr. L 345, side 64, Kommissionens direktiv 2003/124/EF af 22. december 2003, EU-Tidende
2003, nr. L 339, side 70, Kommissionens direktiv 2004/72/EF af 29. april 2004, EU-Tidende 2004,
nr. L 162, side 70, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004
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(overtagelsesdirektivet), EU-Tidende 2004, nr. L 142, side 12, dele af Europa-Parlamentets og Ra-
dets direktiv 2004/109 EF af 15. december 2004 (gennemsigtighedsdirektivet), EU-Tidende 2004
nr. L 390, side 38, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004
(MiFID-direktivet), EU-Tidende 2004, nr. L 145, side 1, dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/31/EF af 5. april 2006 (udsettelsesdirektivet), EU-Tidende 2006, nr. L 114, side 60,
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/44/EF af 6. maj 2009 (andring af finality og collate-
ral direktiverne), EU-Tidende 2009, nr. L 146, side 37, dele af Europa-Parlamentets og Radets di-
rektiv 2010/73/EU af 24. november 2010 (eendring af prospektdirektivet), EU-Tidende 2010, nr. L
327, side 1. Loven indeholder endvidere bestemmelser, som er ngdvendige for anvendelsen af
Kommissionens ~ forordning nr.  1031/2010/EU  af 12. november 2010 (CO2-
auktioneringsforordningen), Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 236/2012/EU af 14.
marts 2012 (shortselling-forordningen) samt dele af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
648/2012/EU af 4. juli 2012 (EMIR).«

2. Efter kapitel 2 indsattes:
»Kapitel 2 a
Anvendelse af repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelse m.v.

§ 4 a. Dette kapitel finder anvendelse pa repraesentanter i obligationsudstedelser, hvor repraesen-
tanten er registreret i Finanstilsynets register for repraesentanter i henhold til 8 4 b, stk. 1, og:
1) udstedelsen markedsfares eller pateenkes markedsfgrt i Danmark,
2) udsteder er et selskab med registreret hjemsted i Danmark, eller
3) udstedelsen i gvrigt har en neer tilknytning til Danmark.
Stk. 2. 84 e, stk. 1, jf. 8 4 f, geelder dog tillige for andre kollektive geeldsforhold end obligationer.

8 4 b. Finanstilsynet opretter og farer et offentligt register over repraesentanter registreret for en
eller flere konkrete udstedelser i henhold til denne lov.

Stk. 2. Finanstilsynet registrerer en repraesentant i registeret, nar Finanstilsynet har modtaget en
meddelelse underskrevet af repraesentanten, og den part, der har udpeget representanten, om ud-
pegningen af repraesentanten i forhold til en specifik udstedelse, forudsat at falgende betingelser er
opfyldt:

1) Repraesentanten er et kapitalselskab eller et udenlandsk selskab med en tilsvarende selskabsform.
2) Repreesentanten har hjemsted i Danmark, et land inden for Den Europeiske Union eller i et land,
som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, Schweiz, Australien, Canada, Hong-
kong, Japan, Sydkorea, New Zealand, Singapore, Taiwan eller USA.

3) Det fremgar af et udkast til vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale for en konkret
udstedelse, at repraesentanten er udpeget som repraesentant i henhold til denne lov.

4) Det fremgar af vilkarene for obligationerne eller tilknyttede aftaler, hvordan repraesentanten kan
udskiftes.

5) Reprasentanten har indsendt en meddelelse om registrering, der indeholder de oplysninger, der
er ngdvendige til brug for Finanstilsynets vurdering af, om betingelserne i nr. 1-4 er opfyldt, herun-
der udkast til vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale, hvoraf det fremgar, at repraesen-
tanten er eller vil blive udpeget som reprasentant i henhold til denne lov.

6) Meddelelsen i gvrigt indeholder oplysninger, der skal fremga af registeret, i overensstemmelse
med regler udstedt i medfar af stk. 4.
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Stk. 3. Finanstilsynet sletter repraesentanten fra registeret, hvis Finanstilsynet ikke inden 60 dage
efter registreringen af repraesentanten har modtaget en meddelelse fra repraesentanten med tilstreek-
kelig dokumentation for, at obligationerne i den konkrete obligationsudstedelse er udstedt.

Stk. 4. Finanstilsynet kan fastsaette nsermere regler om indhold af registeret over repraesentanter og
eventuelle nermere krav til dokumentation i forhold til opfyldelse af betingelserne for registrering.
Finanstilsynet kan med henblik pa at kontrollere, at oplysningerne i registret over repraesentanter er
korrekte og ajourfarte samkere og sammenstille oplysninger fra dette register med oplysninger fra
Finanstilsynets gvrige registre.

Stk. 5. Erhvervs- og vaekstministeren kan fastsette, hvilke eventuelle yderligere lande der kan om-
fattes af 8 4 b, stk. 2, nr. 2.

8 4 c. Udstederen eller indehaverne af obligationerne i en obligationsudstedelse kan udpege en re-
preesentant, der opfylder betingelserne i § 4 b, stk. 2, nr. 1-2, til at varetage samtlige indehaveres
interesser.

Stk. 2. Repreaesentantens rettigheder og forpligtelser i henhold til denne lov gealder for en obligati-
onsudstedelse fra det tidspunkt, hvor repraesentanten er registreret for den konkrete obligationsud-
stedelse, jf. § 4 b, stk. 2.

Stk. 3. Udpegning af repraesentanten skal fremga af vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet
aftale.

Stk. 4. Udpegningen er tillige bindende for en indehavers konkursbo samt for senere erhververe af
obligationen.

8§ 4 d. Vilkarene for repreesentanten, herunder reprasentantens forpligtelser og befgjelser samt
regler om afsattelse af en repraesentant, jf. § 4 b, stk. 2, nr. 4, kan fastleegges i vilkarene for obliga-
tionerne eller i tilknyttede aftaler.

Stk. 2. En repraesentant skal varetage obligationsejernes interesser i forhold til udstederen af obli-
gationerne og sikre, at obligationsejernes aktiver holdes adskilt fra repraesentantens egne aktiver.

Stk. 3. Repraesentantens udgvelse af sine befgjelser indenfor greenserne i vilkarene for obligatio-
nerne eller en tilknyttet aftale har umiddelbar retsvirkning for indehaverne af obligationerne.

Stk. 4. Det kan f.eks. fglge af vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale, at repreesentan-
ten
1) skal handhave og fuldbyrde obligationsejernes krav mod udstederen, herunder i henhold til sik-
kerhedsrettigheder, i overensstemmelse med vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale,

2) skal varetage obligationsejernes aktiver i overensstemmelse med vilkarene for obligationerne
eller en tilknyttet aftale,

3) kan anlaegge sesgsmal pa vegne af indehaverne af obligationerne i sager, som vedrgrer obligatio-
nerne og tilknyttede aftaler,

4) repraesenterer indehaverne af obligationerne ved udsteders rekonstruktion og konkurs.

Stk. 5. Det kan falge af vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale, at indehaverne af ob-
ligationerne ikke selvsteendigt kan udeve befgjelser tillagt repraesentanten.

§ 4 e. Der kan stilles pant over for en repreesentant pa vegne af de til enhver tid veerende indeha-
vere af obligationer og andre, som reprasentanten repraesenterer i relation til den pageeldende obli-
gationsudstedelse. Nar pantet er stillet over for en repraesentant, kan repraesentanten udgve alle de
befgjelser, der tilkommer en panthaver.

Stk. 2. Pant, som vedrgrer obligationsudstedelsen, kan stilles overfor repraesentanten, medmindre
andet fremgar af vilkarene for obligationerne eller af en tilknyttet aftale.
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Stk. 3. Udenlandske repraesentanter kan registreres i Det Centrale Virksomhedsregister efter reg-
ler, som fastseettes af Erhvervsstyrelsen i medfer af § 11, stk. 6, i lov om Det Centrale Virksom-
hedsregister.

§ 4f. § 4 e, stk. 1, finder tilsvarende anvendelse pa fuldmeegtige og andre repraesentanter for l1an-
givere i andre kollektive geeldsforhold end obligationsudstedelser.«

3. 189, stk. 2, nr. 3, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen ud-
viser eller har udvist en uforsvarlig adfaerd, skal der leegges veegt pa hensynet til at opretholde tilli-
den til den finansielle sektor.«

4.1 8 9 indseettes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen lever op til kravene i
stk. 2, nr. 1 og 3, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sek-
tor.«

Stk. 3 og 4 bliver herefter stk. 4 og 5.

5. 89, stk. 3, der bliver stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Medlemmerne af bestyrelsen eller direktionen i en virksomhed omfattet af § 7, stk. 1,
skal meddele Finanstilsynet oplysninger om forhold navnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres ind-
treeden i virksomhedens ledelse og om forhold som navnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende
&ndres.«

6. § 12 ¢, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

7. 1855, stk. 3, indszettes som 2. pkt.:

»Dette geelder ogsa, hvor sikkerhedsstillelse sker over for Danmarks Nationalbank til sikkerhed
for kreditgivning, som skal vaere inddekket ved dagens afslutning (”intradag-kredit”).«

8. Efter § 57 e indsettes i kapitel 18:

»8 57 f. Aktiver tilhgrende et clearingmedlem, som clearingmedlemmet har overdraget til en central
modpart til sikkerhed for positioner taget af clearingmedlemmets kunder, kan ikke gares til gen-
stand for retsforfelgning af clearingmedlemmets kreditorer.«

9. 8§58 f, stk. 2, 2. pkt., ophaves.

10. Efter 8 84 h indszttes:

»§ 84 i. Safremt et selskab omfattet af § 7, stk. 1, har videregivet oplysninger om selskabet, og
disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at offentlig-
gere berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for virksomhedens kunder,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller veerdipapirer ud-
stedt af virksomheden handles, markedernes ordentlige funktion eller den finansielle stabilitet gene-
relt.
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Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pa-
buddet meddelt efter stk. 1.«

11. 1 8 88, stk. 3, 1. pkt., udgar »samt de navnte virksomheders afgarelser i sager af vidtreekkende
eller principiel betydning truffet i henhold til egne regelsaet«, og efter »kan« indsattes »af den, som
afgarelsen retter sig til,«.

12. 1 8 88, stk. 4, indsattes efter »stk. 3, kan«: »af den, som afgarelsen retter sig til,«.

13. 1 8§ 93, stk. 1, indseettes efter »og stk. 2, 1.-7.pkt.,«: »samt artikel 42 i Kommissionens forord-
ning (EU) nr. 1031/2010 om det tidsmassige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for
drivhusgasemissioner 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 drivhusgas-
emissioner i Feellesskabet«.

14. 18 93, stk. 8, indseettes efter: »stk. 1«: », 4 0g 5«.

15. 1 § 94 indszettes efter stk. 1 som nyt stykke:

»Stk. 2. Overtraedelse af artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel 39 samt overtraedelse af artikel
41 i Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 om det tidsmassige og administrative forlgb af
auktioner over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne aukti-
oner i medfar af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel med
kvoter for drivhusgasemissioner i Fallesskabet straffes med bgde eller feengsel indtil 1 ar og 6 ma-
neder.«

Stk. 2 bliver herefter til stk. 3.

§3

I lov om finansiel stabilitet, jf. lovbekendtgarelse nr. 875 af 15. september 2009, som senest &n-
dret ved § 16 i lov nr. 1287 af 19. december 2012, foretages fglgende s&ndring:

1. 18 16 e indseettes efter stk. 1 som nyt stykke:

»Stk. 2. Hvis Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et ngdlidende pengeinstitut, der har
oprettet et refinansieringsregister i henhold til § 152 j, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, skal et
datterselskab til Finansiel Stabilitet A/S overtage nedenfor nevnte af pengeinstituttets forpligtelser
overfor den berettigede enhed, som har erhvervet aktiverne, safremt der i den indgaede aftale mel-
lem pengeinstituttet og den berettigede enhed ikke er angivet en sekundar administrator af aktiver-
ne. Forpligtelserne for Finansiel Stabilitet A/S omfatter forpligtelser i relation til administration af
aktiverne, herunder formidling af betalinger vedrgrende den enkelte lantagers ydelser pa aktiverne
til den berettigede enhed, som har erhvervet aktiverne, samt administration af fastlagte aftaler for
afvikling af aktiverne og aftaler om den indbyrdes prioritetsstilling mellem pengeinstituttet og den
berettigede enhed.«

Stk. 2-4 bliver herefter stk. 3-5.

84
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I lov om tinglysning, jf. lovbekendtggrelse nr. 158 af 9. marts 2006, som senest endret ved lov
nr. 519 af 28. maj 2013, foretages fglgende sndringer:

1. 8§ 47 ¢, stk. 2, 2. pkt., affattes sdledes:
»Skadeslasbreve som naevnt i stk. 1 kan ikke overdrages serskilt.«

2.847d, stk. 2, 2. pkt., affattes saledes:
»Skadeslgsbreve som naevnt i stk. 1 kan ikke overdrages sarskilt.«

85

| straffeloven, jf. lovbekendtgerelse nr. 1007 af 24. oktober 2012, som a&ndret bl.a. ved § 1 i lov
nr. 634 af 12. juni 2013 og senest ved lov nr. 642 af 12. juni 2013, foretages fglgende &ndringer:

1. 18299 d, stk. 1, nr. 2, endres »engrosenergimarkederne.« til »engrosenergimarkederne eller.
2. 18299 d, stk. 1, indsaettes som nr. 3:

»3) overtraedelse af artikel 38, stk. 1, artikel 39, litra b, artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel
39, litra b, eller artikel 41 i Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 om det tidsmaessige og
administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i forbin-
delse med sadanne auktioner i medfer af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF om en
ordning for handel med kvoter for drivhusgasemissioner i Feallesskabet.«

86

I lov nr. 598 af 12. juni 2013 om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., foretages falgen-
de &ndringer:

1. I fodnoten til lovens titel indsaettes efter »EU-Tidende 2011, nr. L 174, side 1.«: »Loven indehol-
der desuden bestemmelser, som er ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om europziske sociale iveerksztterfonde, EU-Tidende
2013 nr. L115, side 18, og Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april
2013 om europaiske venturekapitalfonde, EU-Tidende 2013 nr. L115, side 1.«

2. |1 8 2 indseettes som nr. 11 og 12:

»11) Forvaltere, der af Finanstilsynet bliver registreret som forvaltere af europziske sociale
iveerkseetterfonde i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17.
april 2013 om europziske sociale ivarksetterfonde, for sa vidt angar forvaltningen af de fonde, der
er omfattet af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU.

12) Forvaltere, der af Finanstilsynet bliver registreret som forvaltere af kvalificerede venturekapi-
talfonde i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013
om europziske venturekapitalfonde, for sa vidt angar forvaltningen af de fonde, der er omfattet af
Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU.«

3. 1813, stk. 2, nr. 4, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen opfylder kravene, skal
der legges veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor.«
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4.1 8 13 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen lever op til kravene i stk. 2, nr. 1, 3 og 4,
skal der leegges veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor.«
Stk. 3 bliver herefter stk. 4.

5. 18 155, stk. 1, indsaettes som 5. pkt.:

»Finanstilsynet paser desuden overholdelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
2013/346/EU af 17. april 2013 om europaiske sociale iveerksatterfonde og Europa-Parlamentets og
Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europaiske venturekapitalfonde.«

6. § 168, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

7. Efter 8 172 indsattes:

»8 172 a. Safremt en forvalter af alternative investeringsfonde har videregivet oplysninger om
forvalteren eller alternative investeringsfonde, som forvalteren forvalter, og disse er kommet offent-
ligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde forvalteren at offentliggare berigtigende informa-
tioner inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan skade forvalterens kunder eller investorerne i de
forvaltede alternative investeringsfonde, de gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa ande-
lene i de forvaltede alternative investeringsfonde eller aktier i forvalteren af alternative investerings-
fonde handles, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt forvalteren ikke berigtiger oplysninger i overensstemmelse med Finanstilsynets
pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet
meddelt efter stk. 1.«

87

I lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme, jf.
lovbekendtgerelse nr. 353 af 20. april 2012, som &ndret ved § 39 i lov nr. 1231 af 18. december
2012, 8 4i lov nr. 1287 af 19. december 2012, § 4 i lov nr. 615 af 12. juni 2013 og senest ved § 12 i
lov nr. 634 af 12. juni 2013, foretages falgende &ndringer:

1. 18 1 indsettes som stk. 5:

»Stk. 5. Fysiske og juridiske personer, som har tilladelse til at byde direkte pa auktioner, der er om-
fattet af Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12. november 2010 (CO,-auktionerings-
forordningen) og som ikke er et fondsmeglerselskab eller et pengeinstitut med tilladelse som veer-
dipapirhandler, er omfattet af 88 6 og 7, 8§ 9-11, § 12, stk. 1-7, § 13, stk. 1 og 2, 8§ 14-18, § 19,
stk. 1, 2 og 4, 88 21- 23, §8 25-29, 8§ 34, stk. 1 0og 4-7, § 34 a, § 34 ¢, stk. 2-5, § 34 d og 88 35-37 i
denne lov.«

2. 18 34, stk. 1, ®&ndres »8 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, og stk. 4« til: »§ 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, stk. 4
0g 5«.

3. 1834 a, stk. 5, &ndres »nr. 2-8« til: »nr. 1-8«.
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4. § 34 c affattes saledes:

»8§ 34 c. Afgarelser truffet af Erhvervsstyrelsen i henhold til § 32, stk. 5, skal offentliggares, hvis
afgerelsen efter styrelsens vurdering er af veesentlig betydning. Dette geelder ogsa Erhvervsstyrel-
sens beslutning om at overgive sager til politimassig efterforskning, jf. dog stk. 4. Hvis afgarelsen
eller beslutningen vedrgrer en juridisk person, kan offentliggagrelsen omfatte virksomhedens navn,
nar dette skennes at vere af almen interesse for offentligheden.

Stk. 2. Finanstilsynets beslutninger om at overgive sager til politimassig efterforskning skal of-
fentliggeres, jf. dog stk. 4. Hvis beslutningen retter sig mod en juridisk person, kan offentliggarel-
sen omfatte virksomhedens navn, nar dette skgnnes at vaere af almen interesse for offentligheden.

Stk. 3. Hvis Finanstilsynet har overgivet en sag til politimassig efterforskning, og der er faldet
helt eller delvist feldende dom eller vedtaget bgde, skal der ske offentliggerelse af dommen, bade-
vedtagelsen eller et resumé heraf, jf. dog stk. 4. Hvis dommen ikke er endelig, eller hvis den er an-
ket eller paklaget, skal dette fremga af offentliggerelsen. Virksomhedens offentliggarelse skal ske
pa virksomhedens hjemmeside pa et sted, hvor det naturligt hgrer hjemme, hurtigst muligt og senest
10 hverdage efter, der er faldet dom eller vedtaget bade, eller senest pa tidspunktet for offentligge-
relse pakraevet efter lov om veerdipapirhandel m.v. Samtidig med offentliggarelsen skal virksomhe-
den indsztte et link, som giver direkte adgang til dommen, bgdevedtagelsen eller resuméet, pa for-
siden af virksomhedens hjemmeside pa en synlig made, og det skal af linket og en eventuel tilknyt-
tet tekst tydeligt fremga, at der er tale om en dom eller bgdevedtagelse. Hvis virksomheden kom-
menterer dommen, bgdevedtagelsen eller resuméet, skal dette ske i forleengelse heraf, og kommen-
tarerne skal vaere klart adskilt fra dommen, bgdevedtagelsen eller resuméet. Fjernelse af informatio-
nerne fra virksomhedens hjemmeside skal finde sted efter samme principper, som virksomheden
anvender for gvrige meddelelser, dog tidligst nar linket og informationerne har ligget pa hjemmesi-
den i 3 maneder og tidligst efter farstkommende generalforsamling eller repraesentantskabsmade.
Virksomhedens pligt til at offentliggere pa virksomhedens hjemmeside geelder kun for juridiske
personer. Virksomheden skal meddele Finanstilsynet om offentliggerelsen, herunder fremsende en
kopi af dommen eller bgdevedtagelsen. Finanstilsynet skal herefter offentliggere dommen, bgde-
vedtagelsen eller et resumé heraf pa sin hjemmeside. Virksomhedens pligt til at offentliggere pa
virksomhedens hjemmeside geelder kun for juridiske personer.

Stk. 4. Offentliggarelse efter stk. 1-3 kan dog ikke ske, hvis det vil medfgre uforholdsmaessig stor
skade for virksomheden, eller efterforskningsmaessige hensyn taler imod offentliggerelse. Offent-
liggarelsen ma ikke indeholde fortrolige oplysninger om kundeforhold eller oplysninger omfattet af
bestemmelser i lov om offentlighed i forvaltningen om undtagelse af oplysninger om private for-
hold og drifts- eller forretningsforhold m.v. Offentligggrelsen ma ikke indeholde fortrolige oplys-
ninger, der hidrgrer fra lande inden for Den Europziske Union eller lande, som Unionen har indgaet
aftale med pa det finansielle omrade, medmindre de myndigheder, som har afgivet oplysningerne,
har givet deres udtrykkelige tilladelse.

Stk. 5. Hvis offentliggerelse er undladt i henhold til stk. 4, 1. pkt., skal der ske offentliggarelse ef-
ter stk. 1-3, nar de hensyn, der ngdvendiggjorde undladelsen, ikke lengere er geldende. Dette geel-
der dog kun i op til 2 ar efter datoen for afgarelsen eller beslutningen. «

5. Efter § 34 g indsattes i kapitel 8:

»§ 34 h. Safremt en virksomhed eller person omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, har videregi-
vet oplysninger om virksomheden eller personen, og disse er kommet offentligheden til kendskab,
kan Finanstilsynet pabyde virksomheden eller personen at offentliggare berigtigende informationer
inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
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2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for virksomhedens eller perso-
nens kunder, indskydere, gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden
eller vaerdipapirer udstedt af virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden eller personen omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, ikke berigti-
ger informationerne i overensstemmelse med Finanstilsynets pabud og inden for den af Finanstilsy-
net fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet meddelt efter stk. 1.«

§8

I lov om ligebehandling af meand og kvinder i forbindelse med forsikring, pension og lignende
finansielle ydelser, jf. lovbekendtgerelse nr. 775 af 29. august 2001, som &ndret ved 8§ 43 i lov nr.
523 af 6. juni 2007, § 11 i lov nr. 517 af 17. juni 2008, § 2 i lov nr. 133 af 24. februar 2009, 8§ 48 i
lov nr. 1231 af 18. december 2012 og § 6 i lov nr. 1287 af 19. december 2012, foretages felgende
endring:

1. 85, stk. 2, ophaves.
Stk. 3 bliver herefter stk. 2.

§9

I retsplejeloven, jf. lovbekendtgerelse nr. 1008 af 24. oktober 2012, som &ndret bl.a. ved § 4 i lov
nr. 642 af 12. juni 2013 og senest ved § 6 i lov nr. 652 af 12. juni 2013, foretages folgende &ndring:

1. 18781, stk. 3, affattes saledes:

»Stk. 3. Er betingelserne i stk. 1, nr. 1 og 2, opfyldt, kan teleoplysning endvidere foretages, safremt
mistanken angar en
1) kreenkelse som naevnt i § 2, stk. 2, nr. 1, i lov om tilhold, opholdsforbud og bortvisning,
2) overtreedelse af straffelovens § 279 a eller § 293, stk. 1, begaet ved anvendelse af en telekommu-
nikationstjeneste,
3) overtreedelse af lov om verdipapirhandel m.v. 8 35, stk. 1, § 36 eller § 39, stk. 1,
4) overtraedelse af artikel 3, stk. 1, eller artikel 5 i Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU)
nr. 1227/2011 af 25. oktober 2011 om integritet og gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne
eller
5) overtraedelse af artikel 38, stk. 1, artikel 39, artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel 39, eller
artikel 41, i Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 af 12. november 2010 om det tidsmaes-
sige 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.«

§10

I lov om betalingstjenester og elektroniske penge, jf. lovbekendtgarelse nr. 365 af 26. april 2011,
som a&ndret ved lov nr. 1369 af 28. december 2011, § 38 i lov nr. 1231 af 18. december 2012, 8 3 i
lov nr. 1287 af 19. december 2012, § 6 i lov nr. 1383 af 23. december 2012 og senest ved § 23 i lov
nr. 639 af 12. juni 2013, foretages felgende &ndringer:
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1.1 8 18, stk. 2, nr. 4, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen
udviser eller har udvist en uforsvarlig adferd, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde
tilliden til den finansielle sektor.«

2. | 8 18 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen og, hvor det er rele-
vant, ledelsesansvarlige for virksomhedens betalingstjenestevirksomhed lever op til kravene i stk. 2,
nr. 1, 3 og 4, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor.«
Stk. 3 bliver herefter stk. 4.

3. § 18, stk. 3, der bliver stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Medlemmerne af bestyrelsen eller direktionen i et betalingsinstitut og ledelsesansvarlige
for virksomhedens betalingstjenestevirksomhed skal meddele Finanstilsynet oplysninger om for-
hold neavnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtreeden i virksomhedens ledelse og om forhold
som navnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende s&ndres.«

4.8 89 a, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

5. Efter 8 94 indseettes:

»8 94 a. Safremt et betalingsinstitut eller e-penge-institut har videregivet oplysninger om institut-
tet, og disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde instituttet at offent-
liggare berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for instituttets kunder, indsky-
dere, gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i instituttet handles, eller den finan-
sielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt instituttet ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstilsy-
nets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggare pabud-
det meddelt efter stk. 1.«

6. § 89 a, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

§11
I lov nr. 597 af 12. juni 2013 om investeringsforeninger m.v., foretages felgende &ndringer:

1. 1 § 57, stk. 2, nr. 4, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen
opfylder kravene, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sek-
tor.«

2. |1 8 57 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen lever op til kravene i
stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal der legges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor.«
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Stk. 3 bliver herefter stk. 4.

3. § 57, stk. 3, der bliver stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Medlemmerne af bestyrelsen eller direktionen i en investeringsforening eller medlem-
merne af bestyrelsen i en SIKAV skal meddele Finanstilsynet oplysninger om forhold navnt i stk. 1
og 2 1 forbindelse med deres indtraeden i foreningens eller SIKAV’ens ledelse og om forhold som
naevnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende &ndres.«

4. Efter 8 177 indseettes:

»§ 177 a. Safremt en dansk UCITS har videregivet oplysninger om den danske UCITS, og disse
er kommet til offentlighedens kendskab, kan Finanstilsynet pabyde den danske UCITS at offentlig-
gare berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan skade den danske UCITS’ investorer, de gvrige
kreditorer, det finansielle marked, hvorpa andele udstedt af den danske UCITS handles, eller den
finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt den danske UCITS ikke berigtiger oplysningerne i overensstemmelse med Fi-
nanstilsynets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentligge-
re pabuddet meddelt efter stk. 1.«

§12

I lov om tilsyn med firmapensionskasser, jf. lovbekendtggrelse nr. 1561 af 19. december 2007,
som senest &ndret ved § 2 i lov nr. 615 af 12. juni 2013, foretages felgende &ndring:

1. Efter § 66 e indsattes:

»§ 66 f. Safremt en firmapensionskasse har videregivet oplysninger om firmapensionskassen, og
disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at offentlig-
gere berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for pensionskassens medlem-
mer, gvrige kreditorer eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pa-
buddet meddelt efter stk. 1.«

8§13

I lov om forsikringsformidling, jf. lovbekendtgarelse nr. 930 af 18. september 2008, som senest
@ndret ved 8§ 26 i lov nr. 639 af 12. juni 2013, foretages falgende e&ndring:

1. Efter § 49 b indseettes:

»8§ 49 c. Safremt en virksomhed omfattet har videregivet oplysninger om virksomheden, og disse
er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at offentliggare
berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og



24

2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for virksomhedens kunder,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller veerdipapirer ud-
stedt af virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pa-
buddet meddelt efter stk. 1.«

§14

I lov nr. 697 af 25. juni 2010 om pantebrevsselskaber, som a&ndret ved 8 42 i lov nr. 1231 af 18.
december 2012, § 13 i lov nr. 1287 af 19. december 2012 og § 28 i lov nr. 639 af 12. juni 2013,
foretages falgende a&ndringer:

1. 184, stk. 2, nr. 3, udgar »Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen ud-
viser eller har udvist en uforsvarlig adfzerd, skal der leegges veegt pa hensynet til at opretholde tilli-
den til den finansielle sektor.«

2. | 8 4 indseettes efter stk. 2 som nyt stykke:

»Stk. 3. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen eller direktionen samt den ansvarlige
for pantebrevshandel i et pantebrevsselskab lever op til kravene i stk. 2, nr. 1 og 3, skal der legges
veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor.«

Stk. 3 bliver herefter stk. 4.

3. § 4, stk. 3, der bliver stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Medlemmerne af bestyrelsen og direktionen, samt den ansvarlige for pantebrevshandel i
et pantebrevsselskab skal meddele Finanstilsynet oplysninger om forhold naevnt i stk. 1 og 2 i for-
bindelse med deres indtraeden i den finansielle virksomheds ledelse, og om forhold som navnt i stk.
2, hvis forholdene efterfalgende a&ndres.«

4.8 14, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

5. Efter § 15 indseettes:

»8§ 15 a. Safremt en virksomhed har videregivet oplysninger om virksomheden, og disse er
kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at offentliggere be-
rigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for virksomhedens kunder,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller veerdipapirer ud-
stedt af virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pa-
buddet meddelt efter stk. 1.«

8§15

I lov nr. 599 af 12. juni 2013 om finansielle radgivere, foretages falgende &ndringer:
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1. § 4, stk. 3, affattes saledes:

»Stk. 3. Medlemmerne af bestyrelsen og direktionen skal meddele Finanstilsynet oplysninger om
forhold naevnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtreeden i den finansielle virksomheds ledelse
og om forhold som naevnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende a&ndres.«

2. 8§ 14, stk. 5, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

3. Efter § 20 indseettes:

»§ 20 a. Safremt en finansiel radgiver har videregivet oplysninger om virksomheden, og disse er
kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde virksomheden at offentliggere be-
rigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for virksomhedens kunder,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller verdipapirer ud-
stedt af virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggare pa-
buddet meddelt efter stk.1.«

§16

| lov om Arbejdsmarkedets Tillegspension, jf. lovbekendtgarelse nr. 942 af 2. oktober 2009,
som senest &ndret ved § 6 i lov nr. 639 af 12. juni 2013, foretages falgende &ndringer:

1. § 23 a, stk. 3, affattes saledes:

»Stk. 3. Medlemmerne af bestyrelsen og direktgren skal meddele Finanstilsynet oplysninger om
forhold naevnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtreeden i Arbejdsmarkedets Tilleegspensions
ledelse og om forhold som naevnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende eendres.«

2.8 27, stk. 6, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

3. Efter § 27 j indseettes i kapitel 9:

»§ 27 k. Safremt Arbejdsmarkedets Tilleegspension har videregivet oplysninger om Arbejdsmar-
kedets Tilleegspension, og disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pabyde
Arbejdsmarkedets Tilleegspension at offentliggere berigtigende informationer inden for en af Fi-
nanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for Arbejdsmarkedets Tillegs-
pensions medlemmer, gvrige kreditorer, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt Arbejdsmarkedets Tilleegspension ikke berigtiger informationerne i overens-
stemmelse med Finanstilsynets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finans-
tilsynet offentliggere pabuddet meddelt efter stk. 1.«
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§17

I lov om Lenmodtagernes Dyrtidsfond, jf. lovbekendtgarelse nr. 1156 af 3. oktober 2007, som
senest endret ved § 7 i lov nr. 639 af 12. juni 2013, foretages fglgende a&ndringer:

1. 8 4 a, stk. 3, affattes saledes:

»Stk. 3. Medlemmerne af bestyrelsen og direktgren skal meddele Finanstilsynet oplysninger om
forhold naevnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtraeden i Lenmodtagernes Dyrtidsfonds ledel-
se og om forhold som neaevnt i stk. 2, hvis forholdene efterfalgende &ndres.«

2. Efter 8 10 j indsattes i kapitel 5 a:

»§ 10 k. Safremt Lenmodtagernes Dyrtidsfond har videregivet oplysninger om Lgnmodtagernes
Dyrtidsfond, og disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Finanstilsynet pdbyde Lenmodta-
gernes Dyrtidsfond at offentliggere berigtigende informationer inden for en af Finanstilsynet fastsat
frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for lsnmodtagerne, gvrige kre-
ditorer, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt Lenmodtagernes Dyrtidsfond ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse
med Finanstilsynets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet of-
fentliggere pabuddet meddelt efter stk. 1.«

§18

| lov om arbejdsskadesikring, jf. lovbekendtgerelse nr. 278 af 14. marts 2013, som andret ved §
6 i lov nr. 742 af 13. maj 2013, § 8 i lov nr. 615 af 12. juni 2013 og § 5 i lov nr. 615 af 12. juni
2013, foretages folgende &ndringer:

1. § 62, stk. 3, affattes saledes:

»Stk. 3. Medlemmerne af bestyrelsen og direktgren skal meddele Finanstilsynet oplysninger om
forhold naevnt i stk. 1 og 2 i forbindelse med deres indtreeden i Arbejdsmarkedets Erhvervssyg-
domssikrings ledelse og om forhold som navnt i stk. 2, hvis forholdene efterfglgende a&ndres.«

2. 871, stk. 6, 4. pkt., affattes saledes:
»Finanstilsynet indbringer sagen for domstolene inden 4 uger efter modtagelse af anmodning her-
om.«

3. Efter § 76 e indszttes i kapitel 11:

»§ 76 f. Safremt Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring har videregivet oplysninger om Ar-
bejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og disse er kommet offentligheden til kendskab, kan Fi-
nanstilsynet pabyde virksomheden at offentliggere berigtigende informationer inden for en af Fi-
nanstilsynet fastsat frist, hvis
1) oplysningerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, og
2) Finanstilsynet vurderer, at oplysningerne kan have skadevirkning for arbejdsgiverne, gvrige kre-
ditorer, eller den finansielle stabilitet generelt.

Stk. 2. Safremt virksomheden ikke berigtiger informationerne i overensstemmelse med Finanstil-
synets pabud og inden for den af Finanstilsynet fastsatte frist, kan Finanstilsynet offentliggere pa-
buddet meddelt efter stk. 1.«
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§19

I lov nr. 1287 af 19. december 2012 om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdi-
papirhandel m.v., lov om betalingstjenester og elektroniske penge og forskellige andre love (Vide-
regivelse af oplysninger til anklagemyndighed og politi, oprettelse af Det Systemiske Risikorad,
sammenlagning af Det Finansielle Virksomhedsrad og Fondsradet, shortselling, ny tilgang til
handhaevelse af solvenskrav og etablering af tilsyn med referencerenter m.v.) foretages felgende
e@ndring:

1. § 19, stk. 1, affattes saledes:
»Stk. 1. 88 1-5, 7, 8 og 10-15 geelder ikke for Feergerne og Gregnland, jf. dog stk. 2 og 3.«

§20

I lov nr. 615 af 12. juni 2013 om &ndring af lov om finansiel virksomhed og forskellige andre
love som felge af forslag til lov om investeringsforeninger m.v. (konsekvensrettelser i lyset af lov
om investeringsforeninger m.v.), foretages fglgende &ndring:

1. 181, nr. 53, @&ndres »stk. 4« til: »stk. 5«.
8§21

Stk. 1. Loven treeder i kraft den 1. januar 2014.

Stk. 2. Er det inden lovens ikrafttraeden aftalt, at et aktiv ikke kan overdrages, kan aktivet ikke ind-
fares i et refinansieringsregister, jf. § 1, nr. 42, medmindre parterne aftaler andet.

Stk. 3. Kollektive geeldforhold, jf. 8 2, nr. 2, som er etableret for lovens ikrafttreeden, er omfattet af
loven.

Stk. 4. 8 1, nr. 55, finder anvendelse fra og med farstkommende ordinare generalforsamling eller
repraesentantskabsmgde afholdt efter lovens ikrafttraeden.

§22

Stk. 1. 88 1, 2, 4-20 geelder ikke for Feergerne og Gragnland, jf. dog stk. 3-5.

Stk. 2. 881, 2,4, 6, 7,10, 11, 14, 15, 19 og 20 kan ved kongelig anordning seettes helt eller delvis i
kraft for Feergerne og Gregnland med de &ndringer, som de feergske og grgnlandske forhold tilsiger.
Stk. 3. 8§ 12 og 13 kan ved kongelig anordning sattes helt eller delvis i kraft for Grgnland med de
@ndringer, som de grgnlandske forhold tilsiger.

Stk. 4. For sa vidt angar lovens § 3 kan erhvervs- og vakstministeren fastsztte, at loven traeder i
kraft for Feergerne og Grgnland pa andre tidspunkter.
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1. Indledning

Forslaget indeholder bl.a. en &ndring af lov om finansiel virksomhed, sa der skabes mulighed for, at
pengeinstitutter kan oprette refinansieringsregistre med henblik pa at foretage sakaldt sekuritisering,
dvs. udstedelse af veerdipapirer med sikkerhed i puljer af Ian og kreditter til erhvervsvirksomhed.
Refinansieringsregisteret har den funktion, at for et 1an, der er skrevet ind i registeret, er pengeinsti-
tuttets rettigheder pa lanet eller kreditten solgt til en berettiget enhed, der star anfart i registeret. Pa
den made kan pengeinstituttet salge sine rettigheder til erhvervslan, herunder pengestrammene, til
f.eks. et formalshestemt selskab, der dermed kan udstede verdipapirer med sikkerhed i lanene. En
sadan ordning kan veare med til at finansiere pengeinstituttets udlan til bl.a. erhvervsvirksomhed.
Muligheden for salg af erhvervslan via et register vil lette pengeinstitutternes mulighed for at seku-
ritisere erhvervslan og dermed gare det mere attraktivt for pengeinstitutterne at lane ud til erhvervs-
livet.

I sammenhang med ovenstaende foreslas der en @ndring af verdipapirhandelsloven, hvormed der
indfares regler om anvendelsen af repraesentanter (trustees) i forbindelse med udstedelse af obliga-
tioner m.v. Reglerne skal bidrage til at styrke markedet for erhvervsobligationer m.v. ved at mulig-
gere, at repraesentanter bl.a. kan holde pant pa vegne af obligationsejere, fare sag for obligations-
ejerne og repraesentere ejerne i forbindelse med en konkurs eller rekonstruktion. De narmere vilkar
for repraesentantens rolle forudsattes fastlagt i obligationsvilkarene eller i en hertil tilknyttet aftale.
Adgangen til at repraesentere obligationsejerne vil dermed ikke ske ved indhentelse af skriftlig
fuldmagt fra ejerkredsen, men vil vaere et vilkar forbundet med den pagaldende obligationsudste-
delse. At lade obligationsejerne vaere reprasenteret af en repraesentant kan bade vare en fordel for
obligationsejerne, der vil blive reprasenteret i en konkurs- eller rekonstruktionssituation, og for
udsteder, der med repraesentanten far ét sted at henvende sig, hvis der f.eks. er behov for en &ndring
af vilkarene i forhold til obligationsudstedelsen.

Endelig andres tinglysningsloven i sammenhang med ovenstaende ordning, idet formalet med an-
dringen er at preecisere indholdet af det overdragelsesforbud, der gelder i forhold til skadeslgsbre-
ve, der giver virksomhedspant og fordringspant. Forslaget skal sikre, at det af loven klart fremgar,
at pengeinstitutter, der har ydet lan eller kredit mod sikkerhed i form af virksomhedspant eller for-
dringspant, kan lade disse 1an og kreditter med tilhgrende sikkerheder i form af skadeslgsbreve ind-
ga i et refinansieringsregister.

Lovforslaget indeholder desuden en &ndring af lov om finansiel virksomhed, som skal gere det
muligt for andre end lantagerne i et realkreditaktieselskab og indehaverne af realkreditaktieobligati-
oner m.v. at udgve indflydelse pa den forening, der ejer realkreditaktieselskabet. Lovforslaget ska-
ber saledes mulighed for, at kundegrupper, som er tilknyttet realkreditforeningen, f.eks. i underlig-
gende datterselskaber, og som er medlemmer af foreningen, kan fa indflydelse i foreningen pa lige
fod med lantagere i realkreditaktieselskaber. Med forslaget er der ikke tilsigtet endringer i obligati-
onsinvestorernes rettigheder.

Endvidere foreslas der indfert nye krav til sammensatningen af bestyrelsen i en fond eller forening,
der ejer et realkreditaktieselskab. Formalet med de nye krav er sa vidt muligt at undga interessekon-
flikt mellem bestyrelsen i foreningen/fonden og det underliggende realkreditaktieselskab og sikre
bestyrelsen i fonden/foreningen en gget uafhaengighed i forhold til realkreditaktieselskabet.

Med lovforslaget indfgres en definition i lov om finansiel virksomhed af forsikringsholdingvirk-
somhed og blandet forsikringsholdingvirksomhed. Dette vil medfgre en administrativ lettelse for
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forsikringsholdingvirksomhederne, da de fremover skal opggre solvenskravet efter forsikringsreg-
lerne i stedet for som i dag efter bankreglerne.

Derudover indeholder lovforslaget en ajourfaring og revision af reglerne om direktgrers og andre
ledende medarbejderes mulighed for at deltage i ledelsen og driften af anden erhvervsvirksomhed
end den finansielle virksomhed, de er ansat i.

| forbindelse med en modernisering af det danske betalingssystem foreslas der en &ndring af veerdi-
papirhandelsloven, hvorefter de sikkerheder, som i dag anvendes til, at de pengepolitiske modparter
(eksempelvis pengeinstitutter) stiller sikkerhed for kortvarige lan i Danmarks Nationalbank, skal
kunne anvendes til sikkerhed for al kreditgivning i kroner, som skal vere inddaekket ved dagens
afslutning (’intradag-kredit”), som Danmarks Nationalbank stiller til radighed for de pengepolitiske
modparter med hovedkonti i Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit, der er stillet til radighed
for afvikling over serlige afviklingskonti.

Ligeledes i vardipapirhandelsloven foreslas en a&ndring, som indeberer, at bankerne ogsa i de til-
feelde, hvor sikkerhedshaveren eller sikkerhedsstilleren pa lanet ikke er en centralbank far mulighed
for at anvende 1an som sikkerhedsstillelse i de tilfeelde, hvor debitor pa lanet er en mikrovirksom-
hed, en lille virksomhed eller en forbruger.

Endvidere foreslas en andring i lov om vardipapirhandel m.v., som skal skabe klarhed over, at ak-
tiver tilhgrende et clearingmedlem, som medlemmet har overdraget til en central modpart (CCP) til
sikkerhed for positioner taget af clearingmedlemmets kunder, ikke kan geres til genstand for rets-
forfglgning fra clearingmedlemmets kreditorer.

Lovforslaget indeholder yderligere en &ndring af klageadgangen for afgarelser truffet af operatarer
af regulerede markeder og multilaterale handelsfaciliteter, clearingcentraler og verdipapircentraler
efter egne regelsat

Med lovforslaget foretages endvidere en ensretning af sanktionerne for overtreedelse af CO,-
auktioneringsforordningen med tilsvarende sanktioner for overtraedelse af visse bestemmelser i lov
om verdipapirhandel m.v. Insiderhandel og kursmanipulation er alvorlig gkonomisk kriminalitet,
og som en generel indsats herover for, foreslas det, at der indsattes en overbygningsbestemmelse i
straffeloven, saledes at ogsa overtreedelse af CO,-auktioneringsforordningens bestemmelser om
insiderhandel samt kursmanipulation under serligt skeerpende omstaendigheder kan straffes med
feengsel indtil 6 ar.

Med henblik pa at sikre ligebehandling i alle forsikring- og pensionsforhold foreslas ogsa en &n-
dring af lov om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med forsikring, pension og lig-
nende finansielle ydelser. Formalet er at sikre, at der ogsa i forhold til valgfrie dele af en arbejds-
markedspension, f.eks. supplerende indbetalinger pa frivillig basis, sker ligebehandling af mand og
kvinder, som det geelder i alle andre forsikringsforhold.

Derudover foreslas en udvidelse af anvendelsesomradet for Finanstilsynets mulighed for at reagere
over for offentliggerelse af misvisende oplysninger, saledes at bestemmelsen i § 354 d i lov om
finansiel virksomhed udvides til at geelde for andre virksomheder pa det finansielle omrade end ale-
ne for de virksomheder, der omfattes af lov om finansiel virksomhed.
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2. Lovforslagets indhold
2.1 Oprettelse af refinansieringsregistre med henblik pa at foretage sekuritisering
2.1.1 Indferelse af regler om refinansieringsregistre

2.1.1.1 Geeldende ret
Der eksisterer i dag ikke sarlige regler vedrgrende refinansieringsregistre.

2.1.1.2 Baggrunden for forslaget

Lovforslaget skal lette pengeinstitutternes adgang til at sekuritisere erhvervslan. Formalet med at
lette adgangen til sekuritisering er at gere det mere attraktivt for pengeinstitutter at lane ud til virk-
somheder.

Forslaget fremszttes bl.a. pd baggrund af anbefalingerne fra Udvalg om erhvervsobligationer som
finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder (herefter Udvalget), der blev nedsat i de-
cember 2011 Udvalget afleverede i november 2012 sin rapport til erhvervs- og veekstministeren.
Udvalget vurderede, at muligheden for at kunne sekuritisere erhvervslan ville kunne bidrage til at
gge virksomhedernes adgang til finansiering og veare en mulighed for at opna bedre adgang til fi-
nansiering, ogsa for de mange mindre virksomheder, der ikke pa egen hand har mulighed for at ud-
stede erhvervsobligationer.

I Udvalget blev der drgftet en reekke modeller for sekuritisering, jf. udvalgsrapportens s. 58-75. |
valget af en model baseret pa salg af 1an via et refinansieringsregister er der lagt vaegt pa, at denne
model giver pengeinstitutterne mulighed for at lgfte lan af balancen. Det gar modellen mere attrak-
tiv for pengeinstitutterne og gger dermed deres tilskyndelse til at anvende modellen og pa den made
skabe basis for et gget udlan.

Pa baggrund af det udvalgets anbefalinger blev der nedsat et lovforberedende arbejde med deltagel-
se fra Justitsministeriet, Finanstilsynet og Erhvervs- og Vakstministeriet samt eksterne eksperter.

Sekuritisering via et refinansieringsregister vil typisk forega ved, at et pengeinstitut szlger lan og
kreditter, herunder fremtidige pengestramme (dvs. renter og afdrag pa lan), til et formalshestemt
selskab, der herefter udsteder vaerdipapirer med sikkerhed i de solgte lan.

Formalet med denne konstruktion er at sikre, at investorerne alene berer kreditrisikoen pa de kon-
krete lan og kreditter solgt til det formalsbestemte selskab. Gar pengeinstituttet konkurs, skal inve-
storerne gennem den berettiget enheds ejerskab ikke afvente en opgerelse af pengeinstituttets kon-
kursho, idet de lan og kreditter, der ligger til grund for udstedelsen af vardipapirerne, er overdraget
til den berettigede enhed til eje. Investorerne vil i stedet komme til at beare kreditrisikoen pa de kab-
te lan.

Ved en sekuritisering indgar pengeinstituttet en kagbsaftale med f.eks. et formalshestemt selskab om
overdragelse af aktiverne til selskabet. Kgbsaftalen vil indeholde de nermere vilkar for overdragel-
sen af aktiverne og fastleegge bl.a. specifikke krav til aktiverne (f.eks. lgbetid, kreditkvalitet osv.) og
kabesummen for aktiverne.
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Kgbsaftalen kan ogsa indeholde vilkar om lgbende salg af aktiver fra pengeinstituttet til den beretti-
gede enhed og tilbagekab af aktiver. Muligheden for lgbende keb og salg er bl.a. nedvendig, da de
Ian, der skal ligge til grund for en veerdipapirudstedelse, ofte ikke vil have samme lgbetid som de
udstedte veerdipapirer. For at sikre, at registeret kan modsvare en udstedelse af en given vardi over
hele udstedelsens lgbetid, er der derfor behov for, at der lgbende kan salges nye Ian til den beretti-
gede enhed som erstatning for lan, der udlgber, ligesom pengeinstituttet skal kunne tilbagekabe Ian
med restlgbetid ved udlgb af de udstedte veerdipapirer. Der kan ogsa vaere behov for at tilbagekebe
Ian, som ikke lever op til de aftalte kriterier for de lan, der kan overdrages til den berettigede enhed.

Investorerne vil i forbindelse med sekuritisering typisk kraeve, at pengeinstituttet holder en del af
risikoen i form af en del af vardipapirerne, da de pa den made kan sikre sig mod, at pengeinstituttet
far et incitament til at bevilge 1an uden at foretage en ordentlig kreditvurdering med henblik pa vi-
deresalg til den berettigede enhed.

Fordelen for pengeinstituttet ved sekuritisering er, at de kan fa adgang til likviditet og i visse tilfal-
de kapitalaflastning. Salg af 1an og kreditter via refinansieringsregisteret kan saledes give kapitalaf-
lastning, forudsat at reglerne herfor overholdes. Dette vil dog afheenge af struktureringen af de om-
handlede transaktioner, idet pengeinstituttet formodentligt vil skulle opretholde en del af risikoen pa
de solgte lan. Der vil saledes skulle foretages en konkret vurdering i forhold til de internationale
regnskabsregler (IFRS), om pengeinstitutterne reelt kan anses for at have frasolgt en betydelig del
af risikoen pa lanene, og dermed om solvenskravene kan lettes. Vurderingen heraf vil blive foreta-
get af ledelsen i pengeinstituttet, og den skal bekraftes af pengeinstituttets revisor. Endelig vil det
veere muligt for Finanstilsynet at omgere en sadan vurdering i forbindelse med deres Igbende tilsyn.
Hvis pengeinstituttet ikke kan fa en kapitalaflastning, kan transaktionen alligevel veere attraktiv for
pengeinstituttet, da det kan give adgang til likviditet.

Der har i Udvalget om erhvervsobligationer veret lagt vaegt pa, at der skal sikres mulighed for, at
flere pengeinstitutter kan samarbejde om udstedelse af obligationer med sikkerheder i puljer af lan.
Det skal sikre, at ogsa mindre pengeinstitutter vil kunne benytte sig af refinansieringsregistre.

I praksis vil det kunne ske ved, at flere mindre pengeinstitutter opretter hver sit refinansieringsregi-
ster. Via disse registre vil flere pengeinstitutter kunne sealge rettigheder pa en raekke lan og kreditter
enten til det samme formalsbhestemte selskab eller til hver deres formalsbestemte selskaber, der her-
efter udsteder veerdipapirer, som kgbes dels af pengeinstituttet, dels af et samlende formalshestemt
selskab. Baggrunden for pengeinstituttets keb af veerdipapirerne er, at investorerne vil kreeve, at de
udstedende pengeinstitutter baerer en del af risikoen pa egne lan. Baggrunden for en sadan konstruk-
tion er at det samtidig ma forventes, at pengeinstitutterne ikke vil bere risikoen for gvrige pengein-
stitutters lan. Der skal saledes laves en struktur, der sikrer, at det enkelte pengeinstitut alene barer
en del af risikoen for I1an, som dette pengeinstitut har overdraget via en refinansieringstransaktion,
men ikke for 1an, som gvrige pengeinstitutter har overdraget. Flere led af formalsbestemte selskaber
vil muliggere, at hvert pengeinstitut kan salge aktiverne i eget register til en seerskilt berettiget en-
hed. Den berettigede enhed videresalger derefter vaerdipapirer udstedt med sikkerhed i lanene dels
til pengeinstituttet, dels til en samlende berettiget enhed. Den samlende berettigede enhed kan her-
efter udstede verdipapirer pa baggrund af aktiverne kgbt fra de sarskilte berettigede enheder. Pa
den made fastholder pengeinstituttet, der har oprettet registeret, en del af risikoen pa aktiverne i eget
register, men tager ikke en del af risikoen pa aktiver fra andre pengeinstitutter.
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Samarbejdet mellem pengeinstitutterne skal ske i overensstemmelse med de galdende konkurrence-
retlige regler. Der gives saledes ikke med lov ikke hjemmel til yderligere informationsdeling eller
ensretning af kreditpolitikker, end der allerede er mulighed for i henhold til konkurrenceloven.

Det vil kreeve afsattelse af ressourcer for pengeinstitutter at fore et refinansieringsregister. Det
skyldes, at fgrelsen af et refinansieringsregister kan have store gkonomiske og retsmassige konse-
kvenser. Deraf folger, at det er centralt, at registeret fares korrekt, hvilket betyder, at det er ngdven-
digt for pengeinstituttet at have forretningsgange, der bl.a. kan handtere den ngdvendige ledelsesin-
formation om farelsen af registeret samt kontakt med den berettigede enhed eller tredjemand, der
handler pa vegne af denne samt den tilsynsfgrende pa registeret. De ressourcemassige krav til fg-
relsen af registeret kan variere og vil bl.a. kunne afhange af typen af aktiver, der indfares i registe-
ret, og dermed pengeinstituttets konkrete anvendelse af registeret. F.eks. vil salg af pengestramme
fra kassekreditter via registeret kreeve hyppigere opdateringer end salg af pengestramme pa lan.

De ressourcemaessige krav vil ogsa afhaenge af, hvorvidt pengeinstituttet sgger om at fare registeret
selv eller gnsker at outsource farelsen af refinansieringsregisteret, jf. § 152 j, stk. 4. Pa trods af, at
pengeinstituttet outsourcer farelsen af registeret, vil der dog fortsat stilles krav om ressourcer i pen-
geinstituttet, da pengeinstituttet aldrig kan outsource det overordnede ansvar i forhold til fgrelsen af
registeret.

Det kraever en vis initialinvestering at fa den ngdvendige organisation og IT-systemer pa plads til at
lave en sekuritisering. Det ma derfor forventes, at pengeinstitutter, der opretter refinansieringsregi-
stre, gnsker at skabe grundlag for lgbende udstedelser af vaerdipapirer. Det betyder, at pengeinstitut-
terne vil have en interesse i, at de udstedte veerdipapirer lever op til investorernes forventninger, da
det ellers vil veere vanskeligt at afseette kommende udstedelser, som ofte skal s&lges til den samme
investorkreds. | tilleeg hertil indeholder reglerne om kapitaldekning bestemmelser med henblik pa
at sikre, at pengeinstitutter mindst patager sig 5 pct. af risikoen pa sekuritiserede aktiver, hvis de
udstedte obligationer er horisontalt trancherede, jf. artikel 405 i Europa-Parlamentets og Radets
forordning om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om andring af
forordning (EU) nr. 648/2012, og pengeinstituttet vil ogsa af denne grund have en interesse i at ad-
ministrere aktiverne bedst muligt.

Lantageres og andre tredjemands adgang til at foretage modregning bergres ikke af indfgrelsen af
et aktiv i et refinansieringsregister, ligesom pengeinstituttet bevarer retten til modregning over for
kunden, jf. § 152 n, stk. 5 og 6. Muligheden for at s&lge lan via et refinansierings-register vil dog
kunne give pengeinstitutterne et incitament til i get omfang at sgge at indga aftaler med de enkelte
erhvervskunder om, at sidstnavnte fraskriver sig mulighed for modregning. Det kan saledes vise sig
at veere lettere og billigere for et pengeinstitut at strukturere en sekuritisering, hvor der ikke skal
tages hgjde for muligheden for kundens modregning. Denne risiko skal dog ses i forholdet til alter-
nativet, hvor en reekke virksomhederne ikke far adgang til finansiering.

I de tilfeelde hvor alle engagementer er samlet i pengeinstituttet, vil der — hvis de almindelige mod-
regningsbetingelser i gvrigt er opfyldt — vaere mulighed for, at pengeinstituttet foretager modreg-
ning. Har kunden f.eks. et indskud og tre 1an, og stopper kunden betalinger pa alle tre 1an, kan pen-
geinstituttet vaelge, hvilke(-t) lan, der modregnes i. Tilsvarende vil kunden i tilfeelde af pengeinsti-
tuttets konkurs selv kunne velge, hvilket lan, der skal modregnes i, forudsat at betingelserne for
modregning i gvrigt er opfyldt.
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Da der i lovforslaget er lagt vaegt pa, at relationen mellem pengeinstitut og kunden ikke skal &ndres
ved at et aktivs indfares i et refinansieringsregister, skal retten til modregning fastholdes for bade
kunden og pengeinstituttet, selvom der er sket overdragelse af lanet til den berettigede enhed og
salget er indfart i et refinansieringsregister.

Det betyder, at kunden fortsat skal have mulighed for at modregne i Ian og kreditter, som pengein-
stituttet har solgt via et refinansieringsregister. Kunden vil skulle ggre sit krav om modregning geel-
dende overfor pengeinstituttet i de tilfeelde, hvor kunden ikke har kendskab til overdragelsen. End-
videre vil kunden ogs3, i de tilfelde hvor kunden bliver gjort opmarksom pa, at der er sket over-
dragelse — i afviklingssituationerne jf. § 152 w, stk. 1 — fortsat kunne foretage modregning. Med
bestemmelserne sikres det, at modregning fortsat kan ske, selv om der ikke foreligger gensidighed.
Samtidig opretholdes pengeinstituttets adgang til modregning overfor kunden. Ved at bevare penge-
instituttets ret til at anvende 1an og kreditter registeret i refinansieringsregisteret til modregning sik-
res samme vilkar for kunden uanset om lanet er solgt via refinansieringsregisteret eller ej. Endvide-
re sikres det ogsa, at der i afviklingssituationerne vil veere mulighed for, at der til fordel for den be-
rettigede enhed foretages modregning overfor kunden. Modregning vil i dette tilfelde kunne foreta-
ges i samme omfang, som det ville have varet muligt for pengeinstituttet, hvis omsteendighederne,
der har fart til afvikling efter § 152 w, stk. 1, ikke var indtradt. Derudover kan den berettigede en-
heds forventede afkast pa lan og kreditter veere sandsynliggjort i forhold til bankens historik pa 13-
neinddrivelse og saledes afhange af, at vilkarene for laneinddrivelse ikke @&ndres.

I relation til opgerelsen af Garantifonden for indskydere og investorers deekning over for en indsky-
der anses et aktiv overdraget til en berettiget enhed som en forpligtelse over for pengeinstituttet i det
omfang, en lantager eller anden tredjemand har modregningsret. Dvs. at Garantifonden for indsky-
dere og investorer vil dekke i samme omfang, som hvis aktivet ikke var overdraget til den beretti-
gede enhed.

Konsekvensen bliver, at hvis en kunde har et indskud pa 1.000.000 kr. i et pengeinstitut og et lan i
samme pengeinstitut pa 500.000 kr., der er solgt til en berettiget enhed via et refinansieringsregister,
sa vil kunden fa 500.000 kr. daekket af Garantifonden for indskydere og investorer — og Garantifon-
den for indskydere og investorer indtreeder i kundens sted og sgge at fa de 500.000 kr. godtgjort af
konkursboet. Det er op til kunden, om vedkommende vil udnytte modregningsadgangen overfor lan
indfart i refinansieringsregisteret. | tilfelde af, at kunden veelger at udnytte modregningsretten kun-
ne man fx forestille sig, at lanet, der er indfert i refinansieringsregisteret, vil blive @ndret fra
500.000 kr. til 0 kr. Eksemplet forudsatter, at kunden ikke ved aftale med banken har fraskrevet sig
modregningsretten.

Det bemerkes endvidere, at modregningsadgangen ophgrer i de tilfeelde, hvor afviklingen farer til
en egentlig overdragelse, og hvor de relevante sikringsakter iagttages, jf. § 152 X, stk. 2.

2.1.1.2.1 Forskelle i forhold til SDO-lovgivningen

Et pengeinstitut kan fa tilladelse fra Finanstilsynet til at udstede sarligt deekkede obligationer
(SDO’er) pa baggrund af lan, der er registreret i et SDO-register. | lighed dermed kan et pengeinsti-
tut ifelge lovforslaget fa tilladelse fra Finanstilsynet til at oprette et refinansieringsregister, hvori det
registreres, at ejerskabet til visse afgrensede aktiver er overdraget fra pengeinstituttet til en selv-
steendig juridisk enhed, der kan udstede vaerdipapirer pa basis af de registrerede aktiver. For bade
SDO-registeret og refinansieringsregisteret vil de registrerede aktiver i tilfelde af pengeinstituttets
konkurs ikke indga i pengeinstituttets konkursmasse, men underga en selvstendig afvikling.
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Der er dog betydelige forskelle mellem SDO-registeret og refinansieringsregisteret.

Type af aktiver

De aktiver, der kan registreres i et SDO-register, er hovedsageligt begranset til meget sikre og li-
kvide aktiver, herunder 1an mod pant i fast ejendom inden for sikre lanegreenser og fordringer mod
stater og centralbanker, der ogsa EU-retligt behandles som sarligt sikre aktiver. Tilsvarende gelder
for de aktiver, der kan stilles til sikkerhed for SDO’erne. Der er derimod ingen krav til de aktiver,
herunder krav om sikkerhedsstillelse, der kan registreres i refinansieringsregisteret, sa lange det er
erhvervsudlan samt til disse eventuelt tilknyttede sikkerheder. Endvidere er det ikke et krav, at der
stilles sikkerhed for de veerdipapirer, som udstedes af den juridiske enhed, der har erhvervet akti-
verne i refinansieringsregisteret. For SDO-registreret er det derudover et krav, at en eventuel verdi-
forringelse af de pantesikkerheder i fast ejendom, der er stillet til sikkerhed for registrerede realkre-
ditlan, lgbende skal opvejes ved supplerende sikkerhedsstillelse, hvis lanegraensen er overskredet.
Tilsvarende krav er ikke stillet for veerdiforringelse af eventuelle aktiver (herunder de tilhgrende
sikkerheder) registreret i refinansieringsregisteret.

Tilsyn

Finanstilsynet farer tilsyn med pengeinstitutternes farelse af SDO-registre og de veerdiansettelser,
som pengeinstituttet foretager. Endvidere skal pengeinstituttets revisorer, der skal certificeres af
Finanstilsynet til at revidere finansielle virksomheder, erklere sig om aktiverne i SDO-registeret i
pengeinstituttets regnskaber. Finanstilsynet kommer kun i begraenset omfang til at til at fare tilsyn
med pengeinstituttets farelse af refinansieringsregistre. Den berettigede enhed vil derimod udpege
en tilsynsfarende, der vil fare tilsyn med pengeinstituttets farelse af refinansieringsregisteret.

Konkurs
Der er en raekke ligheder og forskelle i forhold til det tilfelde, hvor et pengeinstitut, der fgrer hen-
holdsvis et SDO-register og et refinansieringsregister gar konkurs.

I en konkurssituation hos et pengeinstitut, der farer et SDO-register, treffer finanstilsynet beslut-
ning om, at instituttets tilbagebetaling til indehaverne af serligt deekkede obligationer tages under
administration. Finanstilsynet udnavner i denne forbindelse en administrator til at foretage denne
administration. Dette skal registreres eller pa anden made offentliggares i Erhvervsstyrelsen. Admi-
nistrationsboet skal samtidig underrette lantagerne om, at fremtidige betalinger kun kan ske med
frigerende virkning til administrationsboet. Administrationsboet er en selvstendig juridisk person
underlagt Finanstilsynets tilsyn. Ved administrationens begyndelse skal de registrerede aktiver
overlades til administrationsboet, som skal have raderet herover. For sa vidt angar fondsaktiver skal
dette registreres i en veerdipapircentral, for sa vidt angar rettigheder over fast ejendom skal dette
tinglyses i tingbogen, og for sa vidt angar skibe skal dette registreres i et skibsregister.

Pengeinstituttet heefter fortsat for, at der er de forngdne aktiver i registeret. Konstateres det ved den
af kurator ivaerksatte vurdering af aktiverne, at der ikke er tilstreekkelige aktiver registreret, skal
administrator rejse krav mod pengeinstituttet om opfyldning af registeret. Tilsvarende krav skal
rejses af administrator, hvis det pa et tidspunkt under administrationen konstateres, at der er under-
deaekning i registeret.

Konstateres det ved vurderingen af de registrerede aktiver, at administrationsboet er insolvent, skal
administrator indgive konkursbegering. Administrationsboet kan ikke afsluttes, fer bomidlerne er
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overdraget til et andet institut, der er indgivet konkursbegeering og konkursbehandlingen afsluttet,
eller samtlige obligationer er indfriet.

Er der overskydende midler i boet, skal disse tilbagefares til pengeinstituttet under konkurs.

Administrator kan pa administrationshoets vegne anmelde krav pa, hvad der vurderes at mangle i
forhold til at fyldestgare obligationsinvestorer, finansielle modparter og eventuelle szrlige langive-
re. Sadanne udakkede restkrav anmeldes som simple krav i pengeinstituttets konkursmasse.

I en konkurssituation hos et pengeinstitut, der farer et refinansieringsregister, udpeger Finanstilsy-
net ligeledes en administrator for registeret, der skal tage registeret under administration.

Ved administrationens begyndelse skal de registrerede aktiver overlades til administrationsboet,
som skal have raderet herover, samt pase at der findes et eller flere pengeinstitutter, der kan admini-
strere aktiverne (dvs. relationen til kunderne i forhold til lan og kreditter) i de enkelte afsnit af refi-
nansieringsregisteret. Der vil saledes i konkurssituationen veere tale om to typer af administratorer,
en samlet administrator for registeret (administrationsboet), der star for kontakten til berettigede
enheder m.v., samt administratorer af aktiverne i form af pengeinstitutter for hvert enkelt afsnit i
refinansieringsregisteret.

Administrationsboet er en selvsteendig juridisk person underlagt Finanstilsynets tilsyn.

Administrator for registeret skal pa vegne af den eller de berettigede enheder sa vidt muligt sgrge
for, at aktiverne i de enkelte refinansieringstransaktioner opfert i refinansieringsregisteret selges
eller alternativt, at aktiverne afvikles saledes, at den berettigede enhed kan godtgare kravene fra
investorerne i det af den berettigede enhed udstedte veerdipapir. Administrator for registeret skal i
den forbindelse sgrge for, at administrationen af aktiverne i de respektive refinansieringstransaktio-
ner registreret i registeret overdrages til ny tredjemand i form af et eller flere nye pengeinstitutter.

Administrationsboet skal underrette lantagerne om, hvor fremtidige betalinger kan ske med frige-
rende virkning — i form af administrationsboet selv, den berettigede enhed eller et nyt pengeinstitut
som administrationsboet har antaget til at bistd med administrationen af aktiverne.

Administrator for registeret skal varetage de berettigede enheders interesser. Salg, overdragelse
eller afvikling af hele eller dele af aktiverne eller overdragelse af administrationen af aktiverne i
refinansieringsregisteret skal godkendes af den relevante berettigede enhed og dennes kreditorer,
safremt kreditorerne har faet pant i aktiverne.

| tilfeelde af, at refinansieringsregisteret tages under administration, skal de relevante sikringsakter
foretages. Tinglyste sikkerheder registeret i refinansieringsregisteret vil skulle omtinglyses til admi-
nistrationsboet, den berettigede enhed eller en ny administrator af aktiverne.

Administrator for registeret kan ikke anmelde yderligere krav mod konkursboet, ud over hvad der
kan henfgres til de i refinansieringsregisteret registrerede aktiver. Dette er dog ikke til hinder for, at
berettigede enheder kan anmelde yderligere krav mod konkursboet i henhold til aftaler indgaet mel-
lem den berettigede enhed og pengeinstituttet.

2.1.1.3 Forslagets indhold
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Formalet med lovforslaget er at skabe mulighed for, at pengeinstitutter via refinansieringsregistre
kan selge deres rettigheder til 1an og kreditter, herunder de fremtidige pengestramme (renter og
afdrag).

Det foreslas, at pengeinstitutter skal have mulighed for at oprette et refinansieringsregister med
henblik pa salg af deres rettigheder til erhvervslan, herunder pengestremmene, til en berettiget en-
hed. Den berettigede enhed vil pa baggrund af de samlede aktiver, der kgbes fra pengeinstitutter,
kunne foretage udstedelse af verdipapirer.

Refinansieringsregisteret skal gare det muligt for pengeinstitutter at fa likviditet og i nogle tilfelde
kapitalaflastning ved at salge deres rettigheder til erhvervslan til f.eks. et formalsbestemt selskab.
Det formalsbestemte selskab kan finansiere kagbet ved at udstede veerdipapirer med sikkerhed i den
kebte pulje af erhvervslan eller ved at skaffe finansiering pa anden made, f.eks. ved et almindeligt
Ian. Muligheden for at sekuritisere erhvervslan vurderes at styrke pengeinstitutternes muligheder for
udlan generelt og samtidig gare det mere attraktivt for pengeinstitutterne at yde erhvervslan, da kun
denne type lan kan sekuritiseres via et refinansieringsregister.

Pengeinstitutter kan selge rettigheder til 1an og kreditter til en berettiget enhed i henhold til en
overdragelsesaftale, saledes at bl.a. retten til pengestrammene pa aktiverne i form af renter og af-
drag overdrages til den berettigede enhed, der er anfart i registeret. Nar et 1an eller en kredit er solgt
og placeres i pengeinstituttets refinansieringsregister, er aktivet udskilt fra resten af pengeinstituttets
aktiver, og vil i en konkurssituation ikke indga i pengeinstituttets bo. At det er den berettigede en-
hed, der ejer de overdragne aktiver (lan), betyder, at ejerne af vaerdipapirer udstedt af f.eks. et for-
malsbestemt selskab — og ikke det pengeinstitut, der har bevilget de underliggende Ian — vil beere
kreditrisikoen pa disse lan. Kgberen af aktiverne (den berettigede enhed) bliver ejer af aktiverne og
har ret til at selge eller pantseette aktiverne.

Pengeinstituttet vil fortsat veere legitimeret til at forestd administrationen af aktiverne over for lan-
tagere og andre tredjemand, selv om aktiverne er overfart til eje til den berettigede enhed og indfart
i refinansieringsregisteret, idet lantagerne ikke vil modtage meddelelse om salget. Pengeinstituttet
vil saledes fortsat fremsta som berettiget og legitimeret. Skyldneren vil derfor kunne betale til pen-
geinstituttet med friggrende virkning. | forhold til de overdragne sikkerheder vil der efter ordningen
alene blive indfart oplysninger om overdragelsen i registeret. Der vil saledes heller ikke i forhold til
disse rettigheder blive foretaget tinglysninger eller andre sikringsakter, der fratager pengeinstituttet
legitimationen. Kravene til pengeinstituttets administration fastleegges i en aftale mellem pengein-
stituttet og den berettigede enhed.

Et refinansieringsregister kan anvendes til flere refinansieringstransaktioner, dvs. salg af lan til flere
berettigede enheder. Med en refinansieringstransaktion menes saledes alle aktiver solgt til én beret-
tiget enhed uafhaengigt af, at aktiver ikke er solgt samtidigt. Refinansieringsregisteret skal indeholde
et separat afsnit for hver refinansieringstransaktion. Det skal veere med til at sikre, at der er klar
adskillelse mellem de 1an og kreditter, der er solgt til forskellige berettigede enheder. Et register kan
saledes f.eks. indeholde 5000 lan og kreditter fordelt pa tre afsnit svarende til tre transaktioner, hvor
Ian og kreditter i de tre afsnit er solgt til tre forskellige berettigede enheder.

Med indfgrelsen af muligheden for salg af lan via et refinansieringsregister sker der en fravigelse af
geldsbrevslovens 8§ 31 om, at overdragelse af et simpelt geeldsbrev til eje eller pant ikke har gyldig-
hed mod overdragerens kreditorer, medmindre skyldneren fra overdrageren eller erhververen har
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faet underretning om overdragelsen. Der er et behov for denne fravigelse, da veerdien af ordningen
forudseetter, at pengeinstituttet kan opretholde det fulde kundeforhold med erhvervskunden samtidig
med, at det kan fa finansiering med sikkerhed i lanene og dermed kan fa mulighed for at gge udla-
net til erhvervslivet. Fravigelsen vurderes forsvarlig, idet det samtidig sikres i loven, at kunderne
ikke stilles ringere i det tilfeelde, at deres lan er registreret i et refinansieringsregister. Samtidig mu-
liggar systemet, at der ikke skal foretages omtinglysning af pant i forhold til salg af lan via refinan-
sieringsregisteret. Der afviges fra den normale praksis om omtinglysning i og med, at der vil fremga
tilstreekkelige oplysninger i registeret til, at der kan ske en omtinglysning af pantet i den situation, at
pengeinstituttet gar konkurs eller indgar i en afvikling i Finansiel Stabilitet A/S.

Der kan argumenteres for, at pengeinstituttets salg af 1an og kreditter indebarer, at pengeinstituttets
kreditorer herved far darlige mulighed for at opna deekning for deres krav under en eventuel kon-
kurs eller i en afviklingssituation, idet de ikke vil have adgang til fremtidige pengestremme i form
af renter og afdrag pa de solgte aktiver. Pengeinstituttet vil imidlertid modtage betaling for de lan,
der seelges via refinansieringsregisteret, hvilke vil udgere aktiver i boet. Veerdien heraf vil afhenge
af det konkrete salg, og vil saledes afhaengigt af omsteendighederne kunne svare til vardien af de
fremtidige pengestremme pa lan og kreditter solgt til den berettigede enhed. Samtidig vil der veare
offentlighed om anvendelsen af refinansieringsregistre, og gvrige kreditorer har fremover mulighed
for at prissette deres lan til pengeinstitutter i forhold til eventuelle risici forbundet med pengeinsti-
tuttets anvendelse af refinansieringsregistre. Endelig vurderes pengeinstitutters anvendelse af refi-
nansieringsregistre generelt at gere pengeinstitutter mere attraktive, hvorved der ogsa skabes bedre
grundlag for, at pengeinstitutterne selv kan opna lan.

| forhold til kunderne, hvis lan salges via refinansieringsregisteret, har det veeret en afgerende for-
udsetning, at de ikke stilles ringere end gvrige kunder. Salget af lanet fra pengeinstituttet til fx et
formalsbestemt selskab eller et andet pengeinstitut skal saledes ske under forudsatning af, at kun-
den fortsat serviceres af pengeinstituttet efter geeldende aftaler og lovgivning, samt at kunden opret-
holder alle eksisterende rettigheder, fx til — med frigarende virkning — at erleegge afdrag pa lanet til
pengeinstituttet og til at foretage modregning.

Det er dog i forbindelse med det lovforberedende arbejde blevet papeget, at der er en teoretisk risi-
ko for, at pengeinstitutterne vil behandle kunder, hvis engagementer er solgt via et refinansierings-
register, anderledes end gvrige kunder. Ikke fordi de vil have &ndrede kontraktmaessige vilkar, men
som falge af, at pengeinstituttet kan have ferre incitamenter til at lave fx en restrukturering af krise-
ramte kunders geeld, ud over hvad de er forpligtet til kontraktmaessig eller som faglge af pengeinsti-
tuttets normale procedurer.

Imod dette taler, at pengeinstituttet vil vare interesseret i at opretholde et kundeforhold til kunder-
ne, da det ofte kun vil veere dele af en kundes engagement, der er solgt. Derudover vil investorerne i
forbindelse med en sekuritisering kontraktmaessigt sikre sig, at pengeinstitutterne ikke behandler de
sekuritiserede kunder anderledes end gvrige lan, da dette ofte vil vaere en forudsatning for afkastet
pa de kabte vaerdipapirer.

Oprettelsen af et refinansieringsregister vil kreve anmeldelse til Finanstilsynet, og der vil blive stil-
let en reekke krav til institutter, der gnsker at oprette et refinansieringsregister, fx i forhold til til-
straekkelige ressourcer til opretholdelse af registeret m.v. Der henvises nermere herom til bemaerk-
ningerne til lovforslagets § 1, nr. 42 (§ 152 i i lov om finansiel virksomhed).
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Aktiverne, der kan indfares i registeret, er afgrenset til pengeinstitutters lan og kreditter til er-
hvervsvirksomheder eller ydet til brug for erhvervsmeaessig virksomhed, saledes at lan ydet uden
forbindelse til erhvervsmaessig virksomhed ikke kan anvendes. Med erhvervsvirksomhed inkluderes
alle typer af erhvervsvirksomhed, herunder ogsa mindre enkeltmandsvirksomheder. Baggrunden for
at inkludere ogsa de mindre virksomheders lan og kreditter er, at serligt disse i de senere ar har
oplevet vanskeligheder med at fa adgang til finansiering i pengeinstitutter.

Lan og kreditter omfatter pengeinstitutters kreditgivning og inkluderer bl.a. udlan, kassekreditter,
leasingaftaler og lan ydet i forbindelse med kreditkab, forudsat at der er tale om et lan ydet til er-
hvervsmassig virksomhed. Aktiver, der kan indfares i et refinansieringsregister, omfatter ogsa kas-
sekreditter. Det forventes, at en ikke ubetydelig del af de lan og kreditter, der vil indga i refinansie-
ringsregistrer, er kassekreditter, da denne finansieringsform er den foretrukne for mange sma og
mellemstore virksomheder.

| forhold til kassekreditter far den berettigede enhed ret til de fremtidige indbetalinger af renter og
afdrag pa lan indfart i registeret. Kassekreditter indeholder for pengeinstitutter bade rettigheder i
form af krav pa tilbagebetaling af det pa kassekreditten trukne belgb og forpligtelser i form af kun-
dens ret til at foretage yderligere treek pa kassekreditten. For kassekreditter vil pengeinstituttet kun-
ne s&lge den til ethvert tid udnyttede del af kassekreditten. Den berettigede enhed far dermed ret til
de fremtidige indbetalinger af renter samt afdrag pa den overdragne del af kreditten. Det kan aftales,
at den berettigede enhed lgbende kaber yderligere treek pa kassekreditten samtidig med, at treekket
foretages.

| forhold til sikkerheder for lan kan der vere tilfeelde, hvor sikkerheder er stillet bade i forhold til et
1an eller kredit, som indgar i refinansieringsregisteret, og i forhold til et lan, kredit eller anden for-
pligtelse, som ikke indgar i refinansieringsregisteret. 1 tilfeelde af, at der ikke er aftalt en prioritets-
stilling med kunden, kan der aftales en indbyrdes prioritetsstilling mellem pengeinstituttet og den
berettigede enhed. Denne prioritetsstilling skal anfares i registeret.

| tilfelde af at et pengeinstitut f.eks. gar konkurs eller mister sin tilladelse til at fgre et refinansie-
ringsregister, treeffer Finanstilsynet beslutning om, at aktiverne i refinansieringsregisteret tages un-
der administration. | den forbindelse vil Finanstilsynet tillige udnavne en administrator for registe-
ret til i feellesskab med eventuelle medadministratorer at forestd administrationen af aktiverne.

| tilfelde af at pengeinstituttet gar konkurs, mister sin pengeinstituttilladelse, mister sin tilladelse til
at fore et refinansieringsregister eller hvis Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et penge-
institut, kan der desuden i aftale-grundlaget for refinansieringstransaktionen veere aftalt en sekundeaer
administrator af aktiverne i form af et andet pengeinstitut. I tilfelde af overdragelse til en sekundeer
administrator vil der afhangigt af det aftalte skulle foretages sikringsakter i forhold til det nye ad-
ministrerende pengeinstitut eller den berettigede enhed. 1 tilfelde af, at der ikke fremgar en sekun-
deer administrator i aftalegrundlaget, kan administrationen af refinansieringsregisteret i tilfelde af
pengeinstituttets konkurs eller hvis pengeinstituttet indgar i en afvikling i regi af Finansiel Stabilitet
A/S, overtages af Finansiel Stabilitet A/S, der efter retningslinjerne i § 152 v vil administrere lanene
pa vegne af den berettigede enhed.

2.1.2 Overdragelsesforbuddet i relation til lan og kreditter med tilhgrende sikkerheder i form af
virksomhedspant eller fordringspant tinglyst som skadeslagsbrev
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2.1.2.1 Galdende ret

2.1.2.1.1 Virksomheds- og fordringspant

Muligheden for at stille pant i form af sakaldt virksomhedspant, henholdsvis fordringspant, blev
indfart i dansk ret ved lov nr. 560 af 24. juni 2005 om andring af tinglysningsloven, konkursloven
og andre love (Virksomhedspant), hvor 88 47c-47 f blev indsat i tinglysningslovens kapitel 7 om
tinglysning i personbogen.

Loven blev udarbejdet pa grundlag at beteenkning nr. 1459/2005 om virksomhedspant.

Virksomhedspant indebarer, at indehaveren af en erhvervsvirksomhed samlet underpantseetter,
hvad virksomheden ejer og fremtidig erhverver af bestemte aktiver omfattet af de kategorier, som
udtemmende opregnes i tinglysningslovens 8 47 c, stk. 3 (bl.a. fordringer, varelager, driftsmateriel
mv.), uden at de enkelte aktiver nermere identificeres i pantebrevet, jf. tinglysningslovens § 47 c,
stk. 1, 1. pkt.

Virksomhedspant skal tinglyses i personbogen (sikringsakten) for at opna beskyttelse mod aftaler,
der i god tro indgas med pantets ejer, og mod retsforfalgning, jf. tinglysningslovens § 47 c, stk. 2.

Virksomhedspantseetning kunne oprindeligt alene foretages ved brug af et skadeslgsbrev. Endvidere
fastseetter tinglysningsloven udtrykkeligt, at der ikke kan ske overdragelse af skadeslgsbreve vedrg-
rende virksomhedspant, jf. tinglysningslovens 8§ 47 c, stk. 2. Ved lov nr. 519 af 28. maj 2013 er
ordningen vedrgrende virksomhedspant dog udvidet, saledes at virksomhedspant ogsa kan etableres
ved brug af ejerpantebreve, jf. neermere herom nedenfor pkt. 2.1.2.1.2.

Fordringspant indeberer, at indehaveren af en erhvervsvirksomhed kan underpantsatte virksomhe-
dens udestaende og fremtidige simple fordringer hidrarende fra salg af varer og tjenesteydelser, jf. §
47 d. Sikringsakten er tinglysning i personbogen og ikke denunciation, som ellers er sikringsakten
ved (enkeltvis) pantsatning af simple fordringer, jf. geeldsbrevslovens § 31. Fordringspant skal til-
svarende foretages ved anvendelse af skadeslgsbrev, jf. tinglysningslovens § 47 c, stk. 1. Ogsa i
forhold til fordrings-pant geelder der et forbud mod overdragelse, jf. tinglysningslovens § 47 d, stk.
2.

| forhold til overdragelsesforbuddet i tinglysningslovens § 47 c, stk. 2, 2. pkt., fremgar det af forar-
bejderne til lov nr. 560 af 24. juni 2005, at overdragelse af et skadeslgsbrev i almindelighed anses
for at veere udtryk for, at der stiftes en ny panteret, der skal sikres efter de narmere regler herom.
Det anfares videre, at der af klarhedshensyn blev fastsat en udtrykkelig bestemmelse om, at skades-
lgsbreve omfattet af bestemmelsen ikke kan overdrages. Det fremgar endvidere, at reglen hindrer
bade over-dragelse til sikkerhed (frempantsatning) og overdragelse til eje. Det forhold, at der i al-
mindelighed, nar et skadeslgsbrev overdrages, er tale om et nyt pantsetningsforhold indeberer, at
parterne, dvs. den nye panthaver og pantsatter, skal foranledige et nyt skadeslgsbrev tinglyst, og at
pantsaetningen farst opnar beskyttelse mod aftaler, der i god tro indgas med pantets ejer, og mod
retsforfglgning fra det tidspunkt, hvor det nye skadeslgsbrev anmeldes til tinglysning. Det det nye
skadeslgsbrev vil dog kunne besette det aflyste skadeslasbrevs plads i prioritetsreekkefalgen efter
reglerne om ombytning af pantebreve i lgsare, jf. Folketingstidende 2004-05 (2. samling), tilleg A,
s.45 f. Tilsvarende er anfert i forarbejderne vedrgrende det enslydende overdragelsesforbud i relati-
on til skadeslasbreve, der etablerer fordringspant, jf. tinglysningslovens § 47 d, stk. 2, 2. pkt.
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2.1.2.1.2 Anvendelse af skadeslgsbreve og ejerpantebreve

For sa vidt angar kravet om, at virksomhedspant og fordringspant oprindeligt alene kunne etableres
ved skadeslasbrev, henvises der til beteenkning 1495/2005 om virksomhedspant, s. 204 ff. Som det
fremgar heraf, var sigtet sarligt at sikre en sa hgj grad af gennemsigtighed som muligt om pantha-
verens og pantsatterens identitet og dermed begranse risikoen for misbrug.

Skadeslgsbreve er kendetegnet ved at sikre et underliggende skyldforhold mellem pantsatter og
panthaver, dvs. et skyldforhold som — i modseetning til hvad der ger sig gaeldende i relation til seed-
vanlige pantebreve — er uafhengig af skadeslgsbrevet. Skadeslgsbrevet vil sdledes angive et belgb,
idet den underliggende fordring vil kunne variere inden for denne ramme. Skadeslgsbrevet kan dog
ogsa tjene som sikkerhed for, hvad pantsatter til enhver tid matte blive skyldig.

Da det underliggende skyldforhold ikke er afspejlet i skadeslgsbrevet, udger skadeslgsbreve ikke
geeldsbreve, herunder omseaetningsgeldsbreve, ligesom skadeslasbreve ikke kan danne grundlag for
umiddelbare udleeg med henblik pa at realisere pantet, da dette forudsetter, at sterrelse og for-
faldstid for geelden i henhold til den underliggende fordring forinden er fastslaet.

Ligesom det ger sig geeldende i relation til ejerpantebreve, som ogsa anvendes til at give sikkerhed
for en underliggende fordring, der ikke fremgar af selve pantebrevet, kan den underliggende for-
dring overdrages med dertilhgrende sikkerhed i form af skadeslasbrev. Der er i givet fald tale om et
kreditorskifte, der ikke kraever skyldnerens samtykke, og en allerede foretagen tinglysning af skade-
slgsbrevet vil ogsa beskytte erhververen af fordringen med tilhgrende sikkerhed (skadeslgsbrevet)
mod skyldnerens kreditorer, hvorfor det ikke er ngdvendigt at foretage fornyet tinglysning. Safremt
den underliggende fordring med dertilhgrende sikkerhed i form af skadeslgsbrev videreoverdrages
til eje eller pant, er erhververen alene beskyttet mod overdragerens kreditorer, safremt skyldneren
far underretning om overdragelsen, jf. geldsbrevslovens § 31.

Seerskilt overdragelse af skadeslgsbrevet uden samtidig overdragelse af den underliggende fordring
er derimod ikke mulig, da skadeslgsbrevet forudsatter en underliggende fordring, dvs. ifglge sit
indhold gar ud pa at sikre geeld til den angivne panthaver. Isoleret overdragelse af skadeslgsbrev til
en anden panthaver udger derfor ikke et kreditorskifte, men en ny pantsatning, som kraever tinglys-
ning.

Af samme grund kan skadeslgsbrevet — i modsetning til ejerpantebreve — heller ikke genbenyttes til
at sikre et nyt skyldforhold til en anden kreditor, efter at det oprindelige skyldforhold til den oprin-
delige kreditor er afviklet, medmindre skadeslagsbrevet afgiftsberigtiges pa ny og forsynes med en
e@ndringspategning om den nye skyldforhold, som tinglyses. | sidstnaevnte tilfeelde vil der saledes
ikke veere tale om en transport, men reelt etablering af en ny sikkerhedsret, der indholdsmaessigt
svarer til det tidligere skadeslgsbrev.

Ved lov nr. 519 af 28. maj 2013 om &ndring af lov om retsafgifter, tinglysningafgiftsloven og lov
om tinglysning er reglerne om virksomhedspant udvidet, saledes at virksomhedspant med virkning
fra den 1. juli 2013 ogsa kan stiftes ved ejerpantebrev.

Det fremgar af bemarkningerne til denne lov, at gennemfarelsen af digital tinglysning betyder, at
en af de vaesentligste begrundelser for ikke at tillade ejerpantebreve i forbindelse med virksomheds-
pant ikke leengere foreligger. Reglerne om digital tinglysning, jf. lov nr. 539 af 8. juni 2006 om &n-
dring af lov om tinglysning og forskellige andre love (Digital tinglysning) har saledes medfart, at
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underpantsatning og sekunder underpantsatning af ejerpantebreve skal tinglyses for at opna be-
skyttelse mod godtroende aftaleerhververe og mod retsforfglgning.

Endvidere fremhaves det i de nevnte forarbejder, at muligheden for at stifte virksomhedspant ved
anvendelse af ejerpantebreve indeberer, at et ejerpantebrev, som kun er delvist udnyttet ved under-
pantsatning til en primeer panthaver, vil kunne udnyttes sekundart ved aftale mellem den primeere
panthaver og pantseetter om en udvidelse af det underliggende skyldforhold og pantesikkerheden i
ejerpantebrevet, ligesom ejerpantebrevet vil kunne udnyttes sekundart ved stiftelse af en sekundeaer
underpante-ret i virksomhedspantet.

2.1.2.2 Baggrunden for forslaget

For en naermere redeggarelse for baggrunden for indfgrelsen af muligheden for sekuritisering henvi-
ses der til pkt. 2.1.1.2 i de almindelige bemerkninger (8 152 k i lov om finansiel virksomhed). Her-
af fremgar bl.a., at 1an og kreditter med tilhgrende sikkerheder kan overdrages fra et pengeinstitut til
en tredjemand (berettiget enhed) i forbindelse med sakaldte refinansieringstransaktioner. En sadan
overdragelse skal indfares i et sakaldt refinansieringsregister. Tredjemanden vil i sadanne tilfelde
opna beskyttelse mod pengeinstituttets kreditorer ved indfarelse af aktivet og eventuelt tilhgrende
sikkerhed i refinansieringsregisteret, hvorimod saedvanlige sikringsakter — herunder navnlig medde-
lelse (denuntiation) efter geeldsbrevslovens § 31 til de lantagere, hvis 1an overdrages, samt tinglys-
ning af tredjemandens ret til tilknyttede sikkerhedsrettigheder — ikke er pakravet i forhold til penge-
instituttets kreditorer. Indfarelsen af aktiverne i refinansieringsregisteret vil derimod ikke udgare en
sikringsakt i forhold til godtroende aftaleerhververe, der saledes vil kunne statte ret pa en aftale,
som pengeinstituttet (uberettiget) har indgaet med den pageeldende om overdragelse eller pantsat-
ning af et aktiv, som er indfart i refinansieringsregisteret, dvs. overdraget til en tredjemand.

2.1.2.3 Forslagets indhold

2.1.2.3.1 Indferelse af muligheden for at oprette refinansieringsregistre

Forbuddet i tinglysningslovens § 47 c, stk. 2, 2. pkt., og § 47 d, stk. 2, 2. pkt., er formuleret gene-
relt, og indferelsen af muligheden for at oprette af refinansieringsregistre i Danmark har derfor gi-
vet anledning til at overveje ordlyden af ovennzvnte bestemmelser nermere.

Ordningen med refinansieringsregistre, hvorved pengeinstitutterne gives mulighed for at foretage
sekuritisering, dvs. overdragelse af 1an og kreditter med tilhgrende sikkerheder indfart i registeret til
en tredjemand, vil efter den geeldende ordlyd af tinglysningslovens 8 47 c, stk. 2, 2. pkt., og § 47 d,
stk. 2, 2. pkt., saledes kunne give anledning til tvivl i forhold til reekkevidden af overdragelsesfor-
buddet i relation til 1an og kreditter med tilhgrende sikkerheder i form af virksomhedspant eller for-
dringspant tinglyst som skadeslgsbrev.

Uanset, at det med virkning fra 1. juli 2013 bliver muligt at etablere virksomhedspant ved brug af
ejerpantebreve, som i modsatning til skadeslgsbreve kan videreoverdrages ved underpantsatning,
vil der for fordrings-pant og eksisterende virksomhedspant — som ikke omdannes ved brug af ejer-
pantebrev — kunne opsta tvivl om, hvorvidt denne type aktiver kan overdrages og indfares i refinan-
sieringsregistre. Det kan fare til, at 1dan med denne type sikkerhed ikke vil indgd som en del af de
aktiver, der danner grundlag for sekuritisering, og som skal kunne vaere med til at finansiere penge-
institutters lan til bl.a. erhvervsvirksomheder.

2.1.2.3.2 Tinglysningslovens overdragelsesforbud for skadeslgsbreve
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Indseettelse af 8 47 c, stk. 2, 2. pkt., og § 47 d, stk. 2, 2. pkt., i tinglysningsloven i forbindelse med
indfgrelsen af virksomhedspant og fordringspant, jf. lov nr. 560 af 24. juni havde ikke til hensigt at
indfgre et overdragelsesforbud for skadeslgsbreve i videre omfang, end hvad der i gvrigt gar sig
geldende for skadeslgsbreve. Som anfart ovenfor fremgar det saledes af forarbejderne, at bestem-
melserne blev foreslaet af ’klarhedshensyn”.

Savel bemarkningerne til loven som udvalgets bemarkninger om overdragelse af skadeslgsbreve
relaterer sig i den forbindelse til problemstillingen vedrgrende isoleret overdragelse af skadeslgs-
breve, der etablerer virksomhedspant eller fordringspant, dvs. uden samtidig overdragelse af den
underliggende fordring. Justitsministeriet bemaerker hertil, at ordningerne for virksomhedspant og
fordringspant navnlig forudsattes anvendt over for pengeinstitutter som sikkerhed for pantsatterens
mellemverende med pengeinstituttet. I sddanne situationer vil “overdragelse” af pantet, siledes
navnlig kunne komme pa tale i forbindelse med bankskifte, hvor et eksisterende mellemverende
med et pengeinstitut afvikles. | sadanne tilfeelde er der ikke tale om, at pengeinstituttets fordring og
medfalgende sikkerhed i form af virksomhedspant eller fordringspant overdrages, men om at der
etableres en ny fordring med ny tilhgrende panteret.

2.1.2.3.3 Precisering af overdragelsesforbud for skadeslgsbreve

I lyset af ovenstdende foreslas Justitsministeriet, at ordlyden af overdragelsesforbuddet i tinglys-
ningslovens § 47 c, stk. 2, 2. pkt., og § 47 d, stk. 2, 2. pkt., @ndres, saledes at det tydeligt fremgar,
at forbuddet mod overdragelse af skadeslgsbreve, der etablerer virksomhedspant og fordringspant —
I overensstemmelse med, hvad der i gvrigt gar sig geldende i forhold til skadeslasbreve — alene ger
sig gaeldende i forhold til serskilt overdragelse af sadanne. En preecisering heraf i lovteksten vil
samtidig indebeere, at det af loven vil faglge, at overdragelse af skadeslgsbrevet sammen med den
underliggende fordring — hvilket er det der sker, nar der foretages sekuritisering — kan ske.

Skadeslgsbreve, der etablerer virksomhedspant eller fordringspant, vil saledes kunne overdrages
sammen med de sikrede lan i forbindelse med refinansieringstransaktioner, hvor 1an og sikkerheder
indferes i refinansieringsregistre. Som det fremgar ovenfor, jf. pkt. 2.1.2.3, opnar erhververen (en
berettiget enhed) i givet fald beskyttelse i forhold til overdragerens (pengeinstituttets) kreditorer fra
tidspunktet for indfarsel af lanet og skadeslgsbrevet i refinansieringsregisteret. Derimod vil godtro-
ende aftaleerhververe, der kunne stgtte ret pa en aftale som pengeinstituttet (uberettiget) har indgaet
med den pagaeldende om overdragelse eller pantsatning af et aktiv, som er indfart i refinansierings-
registeret.

2.2 Anvendelse af repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelse og andre kollektive
geldsforhold

2.2.1 Geldende ret
Der eksisterer ikke i dag serlige regler for anvendelse af repraesentanter i forbindelse med udstedel-
se af erhvervsobligationer.

Efter de geeldende aftaleretlige regler er det muligt at etablere et fuldmagtforhold og dermed udpege
en fuldmegtig i forbindelse med en obligationsudstedelse. Der har imidlertid i praksis vaeret peget
pa, at reekkevidden af fuldmagten kan give anledning til tvivl, og det er ikke i retspraksis afklaret,
hvorvidt en fuldmeegtig har den ngdvendige fuldmagt til f.eks. at sagsgge udsteder pa vegne af obli-
gationsejerne, hvis obligationerne er blevet overdraget til nye obligationsejere siden udstedelsen.
Idet en fuldmaegtig ikke ngdvendigvis selv har et krav mod udstederen eller fuldmagter fra nye ob-
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ligationsejere, kan der veere risiko for, at fuldmagtigen ikke vurderes at have sggsmalskompetence.
Endvidere er det ikke afklaret i retspraksis, om obligationsejere ved anvendelse af en fuldmaegtig
derved har kunnet fraskrive sig rettigheder, der er overdraget til denne. F.eks. om det kan aftales, at
obligationsejerne ikke selv vil kunne anlaegge sggsmal, men at segsmal skal foretages via repreesen-
tanten (sakaldte “no-action clauses”), hvilket bl.a. kan vere i udstederens interesse.

Efter geeldende ret medferer fuldmagtsgivers konkurs endvidere visse begraensninger af fuldmagten,
herunder vil fuldmeegtigen typisk ikke kunne disponere over bomassen — som vil omfatte obligatio-
ner ejet af fallenten — efter konkursens indtreeden, jf. bl.a. aftaleloven 8§ 23 og 24.

I visse internationale kollektive geeldsforhold, herunder i tilfelde af obligationsudstedelse, er det
seedvanligt, at en af langiverne, arranggren eller et datterselskab til en af disse agerer som repreesen-
tant(ofte benavnt fuldmagtig eller security agent) for de gvrige langivere, og at sikkerhed stilles
over for repraesentanten. Anvendelsen af repraesentanter til at holde pant pa vegne af en flerhed af
kreditorer, herunder bade i forbindelse med obligationsudstedelser og i andre kollektive galdsfor-
hold, har givet anledning til usikkerhed — serligt i de tilfeelde, hvor udenlandske investorer er invol-
veret — i forhold til reekkevidden af den fuldmagt, der ligger til grund for repraesentantens virke.

2.2.2 Baggrunden for forslaget
Det foreslas, at der fastsattes regler for anvendelse af repraesentanter i forbindelse med obligations-
udstedelser og andre kollektive gaeldsforhold i Danmark.

Forslaget fremsettes bl.a. pd baggrund af anbefalingerne fra Udvalg om erhvervsobligationer som
finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder, som aflagde rapport til erhvervs- og
veekstministeren i november 2012. Udvalget vurderede, at muligheden for at anvende reprasentan-
ter, som det bl.a. kendes fra Norge og de angelsaksiske lande, vil kunne bidrage til at udvikle mar-
kedet for erhvervsobligationer udstedt af enkeltvirksomheder i Danmark.

I Norge har man et langt sterre og mere velfungerende marked for erhvervsobligationer end i Dan-
mark. Mange bade norske og udenlandske, herunder danske, virksomheder henter finansiering gen-
nem egne obligationsudstedelser i dette marked. Opbygningen af markedet kan bl.a. tilskrives, at
der er etableret et repraesentant-system, der medvirker til at lette udstedelsesprocessen, og hvor re-
preesentanten traeder ind som repraesentant for ejerne f.eks. i tilfelde af, at udsteder misligholder
lanet.

Udviklingen af et dansk marked for erhvervsobligationer kan betyde, at flere danske virksomheder
vil benytte sig af erhvervsobligationer som finansieringskilde frem for at tage lan i et pengeinstitut.
Dermed vil institutterne fa slanket deres balancer. Det kan modvirke effekten af hgjere kapitalkrav
mv. og medvirke til, at pengeinstitutterne far sterre kapacitet til udlan til bl.a. mindre virksomheder.

Udviklingen af et dansk marked for erhvervsobligationer udstedt af enkeltvirksomheder kan saledes
veere til gavn for adgangen til finansiering for virksomheder i alle starrelser.

2.2.3 Forslagets indhold
2.2.3.1 Anvendelse af repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelse

Forslaget om reprasentanter indeholder regulering af mulighederne for anvendelse af repraesentan-
ter i forbindelse med udstedelse af obligationer. Da forslaget primart tager sigte pa obligationsud-
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stedelse foretaget i medfar af reglerne herom i veerdipapirshandelsloven foreslas bestemmelserne
om repraesentanter indfgjet som et selvstendigt kapitel i veerdipapirhandelsloven, hvor rammerne
for markeder og handel med veerdipapirer i gvrigt hovedsagligt reguleres.

Anvendelsesomradet

Det foreslas at fastsette serlige regler vedrgrende obligationsejeres mulighed for at lade sig repree-
sentere af en repraesentant uden, at der skal gives konkret fuldmagt fra alle obligationsejere. Det
betyder bl.a., at obligationsejernes interesser samlet set vil kunne varetages bedre, f.eks. under en
konkurs eller en rekonstruktion, idet obligationsejerne i dag i praksis ofte ma overlade alle forhand-
linger til de gvrige kreditorer som f.eks. pengeinstitutter grundet obligationsejernes spredte ejerfor-
hold. Samtidig er anvendelsen af reprasentanter en etableret praksis i andre lande i forbindelse med
sekuritisering, dvs. udstedelse af vaerdipapirer — via et formalshestemt selskab — med sikkerhed i
puljer af 1an og kreditter. Det vil veere muligt at anvende flere repraesentanter i forbindelse med en
obligationsudstedelse, f.eks. en i forhold til pantseetning og en anden i forhold til gvrige opgaver, jf.
den foreslaede bestemmelse i § 4 ¢, stk. 1.

Anvendelse af repraesentanter sikrer, at udsteder kun skal henvende sig ét sted, hvis der f.eks. er
behov for at genforhandle elementer i aftalegrundlaget for obligationen. Dermed undgas det, at ud-
steder skal samle alle obligationsejere, hvilket kan vise sig ikke at veere muligt eller forbundet med
veesentlige vanskeligheder, idet der ikke foretages en registrering af, hvem der ejer obligationerne.
Derudover bliver det preciseret, at det med virkning for alle obligationsejere kan fastsettes i obli-
gationsvilkarene, at en enkelt obligationsejer ikke selvstendigt kan udeve befgjelser, f.eks. ikke
alene kan indgive konkursbegaering mod udstederen, hvis flertallet af obligationsejerne repraesente-
ret ved repraesentanten er imod dette, jf. forslaget til § 4 d, stk. 5.

Det foreslas derfor at give obligationsejere mulighed for at tillegge repraesentanter befgjelser til at
repraesentere alle ejere af obligationer i en given udstedelse i forbindelse med f.eks. forhandlinger
om rekonstruktion eller konkurs. Ved udstedelse af en obligation skal det fremga af vilkar for obli-
gationerne eller i tilknyttede aftaler, om og i sa fald hvem, der er repraesentanter pa udstedelsen,
samt hvilke rettigheder der overlades til repreesentanten(erne). Det kan f.eks. veere aftalt, at repree-
sentanten kan anlegge segsmal pa vegne af indehaverne af obligationerne i sager, som vedrgrer
obligationerne og tilknyttede aftaler. Reprasentanten skal derefter kunne forvalte disse rettigheder,
f.eks. anlegge segsmal ved domstolene, uden at indhente skriftligt samtykke fra obligationsejerne.

Det foreslas, at loven finder anvendelse pa obligationsudstedelser, hvor repraesentanten har indsendt
meddelelse om registrering til Finanstilsynet, samt hvor udstedelsen har en tilknytning til Danmark
i form af, at mindst et af de falgende krav er opfyldt; 1) udstedelsen markedsfares eller patenkes
markedsfart i Danmark, 2) udsteder er et selskab med registreret hjemsted i Danmark, eller 3) ud-
stedelsen i gvrigt har en nar tilknytning til Danmark. Med registreringskravet skabes der gennem-
sigtighed, saledes at investorer altid vil kunne finde repraesentanter tilknyttet deres obligationer pa
Finanstilsynets hjemmeside. Samtidig giver registreringskravet ogsa udstedere muligheder for at
kunne fraveelge at veere omfattet af lovens ordning. Dermed bliver ordningen en mulighed, som
parterne kan benytte sig af, og ikke en pligtmassig ordning, der paleegger ungdige byrder for udste-
dere, der mener at kunne sikre sig bedre ved at sta uden for lovens ordning. | forhold til tilknyt-
ningskravene er de indsat for at sikre, at loven alene finder anvendelse pa obligationsudstedelser
med en vis tilknytning til Danmark.
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Det foreslas endvidere at afgraense repraesentanter til at veere kapitalselskaber eller tilsvarende uden-
landske selskaber. Enkeltpersoner kan saledes ikke varetage rollen som repraesentant. Kapitalsel-
skaber er selvstendige juridiske enheder. Kapitalejerne hafter ikke personligt for selskabets geald,
men til gengeeld stilles der krav om en vis egenkapital for opstart af selskabet. Baggrunden for af-
graensningen er at signalere, at repraesentanter skal have en vis grad af organisation og kapital for at
kunne handtere hvervet.

Det er derudover et krav for registrering som repraesentant, at repraesentanten har hjemsted i Dan-
mark eller et land, hvor der eksisterer eller er potentiale for betydende samhandel med Danmark pa
det finansielle omrade. Det vurderes konkret at vaere lande inden for Den Europziske Union, lande,
som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og Schweiz, Australien, Canada,
Hongkong, Japan, Sydkorea, New Zealand, Singapore, Taiwan eller USA. Det bemeerkes, at Den
Europziske Union bl.a. har indgaet aftale pa det finansielle omrade med E@S-landene. Udover de
oplistede lande foreslas det, at erhvervs- og vaekstministeren far hjemmel til at udvide landekredsen
i takt med, at samhandelsmgnstre udvikler sig.

Repreaesentanten vil kunne udpeges af indehaverne af obligationerne eller af udstederen af obligatio-
nerne, idet der kan vare behov for, at repraesentanten er udpeget inden, at obligationerne er solgt til
investorerne. Det kan f.eks. veare tilfeldet, hvis repraesentanten skal medvirke til forhandling af
dokumentationen, der ligger til grund for obligationsudstedelsen, eller skal underskrive pantsat-
ningsaftaler mv. inden eller samtidig med udstedelsen af obligationerne. Det er forventningen, at de
fleste udpegninger vil blive foretaget af udstederen i forbindelse med udstedelsen.

Reprasentantens rolle

Med forslaget praeciseres det, at en repraesentant ogsa kan holde sikkerheder pa vegne af obligati-
onsejerne, hvilket letter udstedelse af obligationer med underliggende sikkerheder. Med loven ska-
bes der klare og entydige regler om muligheden for, at repraesentanter kan holde pant pa vegne af
obligationsejerne. Det betyder bl.a., at en repraesentant kan sta som panthaver i tingbogen. At det er
repraesentanten og ikke ejerne selv, der indfgres som adkomsthaver i tinglysningssystemet, har den
fordel, at der ikke er behov for tinglysning, hver gang en obligation skifter ejer.

Med reglerne om repraesentanter sikres det, at udpegningen af en repraesentant ogsa er bindende for
konkursboet i tilfeelde af en obligationsejers konkurs, og repraesentanten har dermed kompetence til
at agere, uanset om en obligationsejer gar konkurs. Repraesentanten kan i den forbindelse agere pa
vegne af obligationsejerne i overensstemmelse med de almindelige konkursretlige regler.

Med forslaget fastleegges det endvidere, at der ved anvendelse af repraesentanter kan aftales en ’no
action clause”, hvor obligationsejere frasiger sig en rakke rettigheder, der herefter alene er henlagt
til repraesentanten. Obligationsejerne vil saledes i forbindelse med, at de kaber en obligation med en
tilknyttet repraesentant, fraskrive sig de rettigheder, der i vilkarene for obligationen eller tilknyttede
aftaler alene er overladt til repraesentanten. | praksis vil en repraesentant ofte indkalde til et obligati-
onsejermgde i forbindelse med vigtige beslutninger som f.eks. genforhandling af vilkarene for obli-
gationen eller indgivelse af konkursbegaering mod udsteder. Det kan i den forbindelse veere fastsat i
vilkarene for obligationen eller tilknyttede aftaler, at et mindretal af obligationsejere vil vaere ngdt
til at acceptere flertallets beslutning, hvis de bliver nedstemt pa et obligationsejermgade.

Forslaget indeholder krav om, at repraesentanten skal anmeldes hos Finanstilsynet, saledes at obliga-
tionsejere altid kan finde frem til en eventuel repraesentant pa en obligationsudstedelse omfattet af
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loven. Safremt repraesentanten ikke er anmeldt, vil loven ikke finde anvendelse pa reprasentanten,
og repraesentantskabsforholdet vil saledes skulle vurderes pa baggrund af fortolkning af de alminde-
lige aftaleretlige regler, herunder fuldmagtsreglerne.

Som anfgrt i indledningen er udgangspunktet, at repraesentanten udpeges i forbindelse med en ud-
stedelse, og at vilkarene for reprasentantens virke fremgar af obligationsprospektet eller en hertil
knyttet aftale.

Det er repraesentanten selv, der sammen med den part, der har udpeget repraesentanten, foretager
anmeldelsen.

Vilkarene for reprasentanten
Som anfart vil de naermere vilkar for de opgaver, som tilleegges repraesentanten, fremga i vilkarene
for obligationerne eller i hertil knyttede aftaler. Der henvises naermere til bemarkningerne til § 4 d.

Udover at det af vilkarene mv. vil fremga, hvilke befgjelser og forpligtigelser reprasentanten til-
legges, Vil det sedvanligvis ogsa heri blive fastlagt, hvem der skal betale repraesentantens vederlag.
En typisk aftalebaseret model for betaling er, at udsteder som udgangspunkt betaler repreesentantens
vederlag, og i tilfeelde af udsteders konkurs kan repraesentanten anvende provenu fra fuldbyrdelse af
sikkerheder eller dividende pa indehavernes krav til at deekke sine omkostninger, fgr indehaverne af
obligationerne far daekning. Det kan dog ogsa vere aftalt, at det er indehaverne af obligationerne,
der skal betale repraesentantens vederlag. | de tilfeelde, hvor det er udstederen, der betaler repraesen-
tantens vederlag — og hvor der dermed kan veere en risiko for, at repraesentanten star i et vist afhaen-
gighedsforhold til udstederen — er det af afgarende betydning, at der ikke kan opsta tvivl om, hvis
interesser reprasentanten varetager. Derfor foreslas det fastsat, at det, uanset hvem der aflgnner
repraesentanten, er repraesentantens opgave at varetage obligationsejernes interesse.

Det er i forbindelse med det lovforberedende arbejde blevet draftet, om der er behov for at stille
seerlige krav til repraesentanter. Ud over ovenstaende krav om selskabsform, repraesentantens hjem-
sted og at repraesentanten skal varetage ejernes interesser, vurderes det, at aftaleparterne (udsteder
og investorer) bedst selv kan vurdere og aftale, hvilke yderligere krav der skal indga i den enkelte
aftale. Investorerne forventes f.eks. at ville stille en raekke krav til repraesentantens forsikringer,
likviditet og administrative kapacitet.

Med lovens § 4 e, stk. 2, foreslas det dog, at pant som vedrarer obligationsudstedelsen, kan stilles
overfor reprasentanten, medmindre andet fremgar af vilkarene for obligationen eller en tilknyttet
aftale. Bestemmelsen sikrer saledes at det deklaratoriske udgangspunkt, nar repraesentantskabsord-
ningen velges, er, at representanten — med mindre andet er aftalte — kan holde pant pa vegne af
obligationsejerne.

Det falger af lovens § 4 b, stk. 2, nr. 4, at der skal fremga regler for udskiftning af repreesentanter i
vilkarene eller tilknyttede aftaler, hvis denne lov skal finde anvendelse pa en obligationsudstedelse.
Det har veeret overvejet, om der er behov for at lovgive yderligere om udskiftning af repraeesentanter
i det tilfeelde, at vilkarene eller tilknyttede aftaler indeholder uhensigtsmaessige udskiftningsregler.
En lovgivning, hvor f.eks. en offentlig myndighed skal sta for en udskiftning af repraesentanten,
skaber imidlertid en raekke vanskeligheder, f.eks. hvis det ikke er muligt at finde en alternativ re-
praesentant, nar der skal traeffes beslutning om repreasentantens aflgnning samt spgrgsmal om sta-
tens erstatningsansvar over for investorerne m.v.
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Obligationsejeres mulighed for at sagsgge repraesentanten i henhold til de indgaede vilkar og aftaler
samt i tilfelde af brud pa de generelle krav stillet til repreesentanten i denne lov er ikke nermere
reguleret i forslaget, men fglger de almindelige procesretlige og erstatningsretlige regler.

2.2.3.2 Anvendelse af repraesentanter i forbindelse med andre kollektive galdsforhold

Det praciseres i lovforslaget, at det ogsa er muligt at stille pant overfor fuldmeegtige og andre re-
preesentanter for langivere i andre kollektive galdsforhold. Dvs. at en repraesentant ogsa vil kunne
udpeges som panthaver pa vegne af langiverne i kollektive galdsforhold som f.eks. syndikerede lan
eller sakaldte Club lan.

Syndikerede lan er starre lan til virksomheder med et stort antal langivere, hvor der i lighed med
obligationer kan forekomme hyppige overdragelser mellem langiverne. Club lan har et mere be-
greenset antal langivere, typisk 2 til 9, hvor udskiftning i kredsen af langivere ikke forekommer naer

sa hyppigt.

Baggrunden for bestemmelsen er, at der i denne type af kollektive gaeldsforhold ger sig de samme
udfordringer galdende som i forhold til erhvervsobligationer i forhold til handtering af sikringsakter
ved udskiftning i langiverkredsen, se ovenfor under pkt. 3.1.1. | dag lader langiverne sig ofte repree-
sentere ved en sakaldt security agent, der holder pant pa vegne af alle langivere. Med forslaget
kommer det til eksplicit at fremga af en lovbestemmelse, at sddanne agenter/fuldmagtige kan holde
pant pa vegne af flere, skiftende langivere.

Lovforslaget tilsigter ikke at gare udtemmende op med muligheden for at anvende repraesentanter i
relation til sikkerhedsstillelsessituationer, hvor parterne gnsker, at pant stilles over for en reprasen-
tant/en fuldmaegtig el. lign. Med lovforslaget sikres der alene klarhed om, at der i kollektive geelds-
forhold kan anvendes en reprasentant/fuldmagtig, og at denne i sa fald er tillagt en befgjelse til at
holde pant pa langivernes vegne.

I modsatning til anvendelse af repraesentanter i forbindelse med obligationsudstedelse, hvor der
stilles krav til obligationsudstedelsen tilknytning til Danmark, jf. 1, opstilles der ikke serlige krav
til 1aneforholdets tilknytning til Danmark. Anvendelse af muligheden for at stille pant overfor en
repraesentant vil imidlertid alene vaere relevant i de tilfeelde, hvor de aktiver, der stilles sikkerhed
med, kan registreres mv. i Danmark.

Det bemeerkes endvidere, at der i forhold til repraesentanter, der anvendes i kollektive geldsforhold,
ikke stilles seerlige krav til repraesentanten, herunder krav om registrering.

2.3. Adgang til at andre end lantagerne i realkreditaktieselskabet kan udgve indflydelse pa den for-
ening, der ejer realkreditselskabet

2.3.1. Geldende ret

Ifglge § 216, stk. 2, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed er det lantagerne i realkreditaktieselska-
bet og indehaverne af realkreditobligationer og andre veerdipapirer udstedt af realkreditaktieselska-
bet, der veelger hver et eller flere medlemmer af bestyrelsen til den fond eller forening, der ejer re-
alkreditaktieselskabet.
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Endvidere fremgar det af reglerne, at medlemmer valgt af lantagerne og indehaverne af realkredit-
obligationer og andre veerdipapirer tilsammen skal udgere mere end halvdelen af bestyrelsen i fon-
den eller foreningen. Medlemmer valgt af indehaverne af realkreditobligationer og andre vaerdipapi-
rer kan ikke udgere mere end halvdelen af bestyrelsen i fonden eller foreningen.

2.3.2. Baggrunden for forslaget

Den nuvaerende bestemmelse i § 216, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed tilsigter, at savel lanta-
gere som obligationsejere i realkreditaktieselskabet er repraesenteret i bestyrelsen for de fonde og
foreninger, som efter en omdannelse af et realkreditinstitut til et aktieselskab ejer aktierne i dette
selskab. Bestemmelsen sikrer, at lantagerne og indehaverne af realkreditobligationer og andre veer-
dipapirer altid vil have bestemmende indflydelse i fonden eller foreningen, der ejer realkreditaktie-
selskabet. Bestemmelsen forhindrer samtidig, at repraesentanter for obligationsejerne udger mere
end halvdelen af bestyrelsen, men udelukker ikke, at repreesentanter for lantagerne udger mere end
halvdelen af bestyrelsen. Baggrunden herfor er, at dansk realkredit historisk har veeret domineret af
kreditforeninger, hvor lantagerreprasentanter har varet dominerende i bestyrelsen.

Realkreditinstitutterne har over arene udviklet sig, og deres forretningsomfang og organisation har
@ndret sig i takt hermed. Dette indeberer, at realkreditinstituttet i dag kan veere en del af en kon-
cern, hvor realkreditvirksomheden er en blandt flere aktiviteter. Foreningen, der ejer realkreditaktie-
selskabet, kan dermed vaere moderselskab for flere finansielle virksomheder, der har kundegrupper,
som kan sammenlignes med lantagerne i realkreditaktieselskabet.

Foreningen kan lade andre end lantagerne og obligationsejerne i realkreditaktieselskabet veelge
medlemmer til foreningens bestyrelse, men som bestemmelsen er udformet i dag, kreeves det, at
mindst halvdelen af bestyrelsesmedlemmerne valges af lantagerne og obligationsejerne i realkredit-
aktieselskabet.

Foreningen kan f.eks. have mulighed for at optage andre kundegrupper end lantagerne i realkredit-
aktieselskabet som medlemmer af foreningen.

Det vurderes hensigtsmaessigt, at andre kundegrupper ligeledes kan fa mulighed for at fa indflydelse
og rettigheder i foreningen pa lige fod med lantagerne i realkreditaktieselskabet.

Fonde har ikke medlemmer pa samme made som foreninger, og det er derfor ikke umiddelbart mu-
ligt at gennemfgre den samme a&ndring for fonde.

2.3.3. Forslagets indhold

Lov om finansiel virksomhed foreslas &ndret saledes, at det fremover udover lantagerne i realkre-
ditaktieselskabet ogsa er medlemmerne af foreningen, der kan udgve indflydelse pa foreningen og
vaelge medlemmer til dennes bestyrelse. Zndringen vil abne mulighed for en udvidelse af med-
lemsdemokratiet til andre kundegrupper end lantagerne i realkreditaktieselskabet.

2.4. Krav til sammensatningen af bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et realkreditaktiesel-
skab

2.4.1. Geeldende ret
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Der geelder i dag ikke nogen begransninger i muligheden for personsammenfald i bestyrelserne i de
fonde og foreninger, der ejer et realkreditaktieselskab, i forhold til bestyrelsen i det realkreditaktie-
selskab, som fonden eller foreningen ejer direkte eller indirekte.

2.4.2. Baggrunden for forslaget

Med henblik pa at undga interessekonflikter mellem bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et
realkreditaktieselskab, og bestyrelsen i realkreditaktieselskabet, foreslas der en @ndring af kravene
til sammensztningen af bestyrelsen i fonden eller foreningen med henblik pa at sikre en gget uaf-
heengighed i forhold til realkreditaktieselskabet.

Det er vigtigt, at bestyrelsen i fonden eller foreningen, der ejer et realkreditaktieselskab, er sam-
mensat pa en sadan made, at den primert varetager fondens eller foreningens egen interesse, og
ikke realkreditaktieselskabets interesser. | den forbindelse skal det ogsa bemeerkes, at de kompeten-
cer, som kreeves af en bestyrelse i en fond eller forening, ikke ngdvendigvis er de samme som de
kompetencer, der kraeves medlem af bestyrelsen i et realkreditaktieselskab. De ny regler foreslas at
gelde i relation til alle virksomheder i koncernen, hvori fonden/foreningen eller realkreditaktiesel-
skabet indgar.

Forslaget svarer til de regler, der blev gennemfart for sparekassefonde forrige ar i lyset af den fi-
nansielle krise.

I visse tilfeelde indebarer forslaget dog alene et krav om, at mindst et medlem af bestyrelsen i fon-
den eller foreningen ikke samtidig ma veere medlem af bestyrelsen for eller vere ansat i realkredit-
aktieselskabet. Dette skyldes, at risikoen for interessekonflikter ved personsammenfald mellem be-
styrelsen i fonden eller foreningen og det realkreditaktieselskab, som fonden eller foreningen ejer,
er mindre sa lenge fonden eller foreningen ikke besidder andre aktiver end realkreditobligationer
og kapitalinstrumenter, som udstedes af finansielle virksomheder i koncernen, der indgar i det pa-
geeldende selskabs egenkapital eller basiskapital.

Finanstilsynet vil skulle pase reglens overholdelse, ligesom revisionen som et led i den lgbende
revision ma forventes at forholde sig hertil.

2.4.3. Forslagets indhold

Forslaget indeberer, at bestyrelsen for en fond eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab, ikke
kan udpeges eller udgares af et flertal af personer, som pa den ene eller anden made er tilknyttet
realkreditaktieselskabet eller andre datterselskaber eller associerede virksomheder. Endvidere indfg-
res der forbud mod, at formanden for bestyrelsen i realkreditaktieselskabet samtidig er medlem af
bestyrelsen i den fond eller forening, der ejer realkreditaktieselskabet. | visse tilfelde indfgres der
dog alene et krav om, at mindst et medlem af bestyrelsen i realkreditaktieselskabet ikke samtidig ma
vaere medlem af bestyrelsen i fonden eller foreningen eller ansat i realkreditaktieselskabet.

2.5. Indfarelse af definitioner i lov om finansiel virksomhed af forsikringsholdingvirksomhed og
blandet forsikringsholdingvirksomhed

2.5.1. Geeldende ret

Den geldende lov om finansiel virksomhed indeholder alene en generel definition af finansielle
holdingvirksomheder, mens der ikke er sarskilte definitioner af forsikringsholdingsvirksomheder
og blandede forsikringsholdingvirksomheder. Det har betydet, at forsikringsholdingvirksomheder
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og blandede forsikringsholdingvirksomheder, har skullet opfylde kapitalkrav, som var geldende for
pengeinstitutter.

2.5.2. Baggrunden for forslaget

Formalet med de to nye definitioner er at pracisere, i hvilket omfang disse holdingvirksomheder er
underlagt Finanstilsynets tilsyn og reglerne i lov om finansiel virksomhed og hvorvidt disse skal
vaere omfattet af andre kapitalkrav end pengeinstitutter.

Da Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn
med forsikrings- og genforsikringsselskaber i en forsikrings- eller genforsikringsgruppe (kaldet for-
sikringsgruppedirektivet) blev implementeret, blev der ikke sondret mellem finansielle holdingvirk-
somheder og visse koncerner med forsikringsselskaber. Med dette forslag justeres denne implemen-
tering, saledes at det preeciseres, hvilke regler holdingvirksomheder med forsikringsselskaber er
underlagt. Dette forslag vil indebeere lettede byrder for forsikringsgrupperne.

2.5.3. Forslagets indhold

Med lovforslaget vil der fremover veere mulighed for at differentiere mellem finansielle holding-
virksomheder, forsikringsholdingvirksomheder og blandede forsikringsholdingvirksomheder. For-
skellen mellem forsikringsholdingvirksomheder og blandede forsikringsholdingvirksomheder er
primert, at farstnavnte har som hovedformal at eje dattervirksomheder, der hovedsageligt er forsik-
ringsselskaber, mens sidstnaevnte ikke har dette hovedformal. De blandede forsikringsholdingvirk-
somheder vil kun i begraenset omfang veere underlagt reglerne i lov om finansiel virksomhed.

Forsikringsholdingvirksomheder skal, som det praciseres med de foreslaede andringer af kapitel 12
i lov om finansiel virksomhed om ”Koncernregler, konsolidering m.v.” opfylde de saedvanlige krav
til forsikringsselskabers kapital og individuelt solvensbehov.

Det geres desuden klarere, at blandede forsikringsholdingvirksomheder ikke skal overholde de sol-
venskrav og krav om risikostyring, som fremgar af lov om finansiel virksomhed.

2.6. Opdatering og revision af reglerne om direktarers og andre ledende medarbejderes mulighed
for at deltage i drift af anden erhvervsvirksomhed end den finansielle virksomhed, de er ansat i

2.6.1. Geeldende ret

Lov om finansiel virksomhed indeholder regler, der begranser direktgrer og andre ledende medar-
bejderes mulighed for at deltage i ledelsen eller driften af anden erhvervsvirksomhed end den finan-
sielle virksomhed, de er ansat i. Et vaesentligt hensyn bag bestemmelsen er at undga, at der opstar
interessekonflikter mellem den finansielle virksomhed og den pagaldende anden virksomhed. Be-
stemmelsen indeholder derfor som udgangspunkt et engagementsforbud mellem den finansielle
virksomhed og den anden virksomhed.. I loven na&vnes en raekke virksomheder, bade konkrete virk-
somheder som Danmarks Skibskredit A/S og LR kredit A/S samt virksomheder opremset efter
branche, sasom clearingscentraler og veerdipapirscentraler, hvor engagementsforbuddet ikke finder
anvendelse, ligesom Finanstilsynet efter bestemmelsens stk. 9 i serlige tilfeelde kan dispensere fra
engagementsforbuddet.

2.6.2. Baggrunden for forslaget
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En raekke af navnene i den geldende bestemmelse har skiftet navn eller er ophgrt med at eksistere.
Derudover har der vist sig et behov for at lade andre virksomheder omfatte af undtagelsen til enga-
gementsforbuddet.

De geldende bemarkninger til bestemmelsen, hvorefter Finanstilsynet i serlige tilfelde kan di-
spensere fra engagementsforbuddet, har endvidere givet anledning til en del fortolkningstvivl vedrg-
rende adgangen til dispensation.

2.6.3. Forslagets indhold

Der foreslas en @ndring af lov om finansiel virksomhed, hvorved der foretages en opdatering af
kredsen af virksomheder, for hvilke engagementsforbuddet i lov om finansiel virksomhed ikke fin-
der anvendelse.

Derudover foreslas en a&ndring af bestemmelsen vedrgrende Finanstilsynets adgang til at dispensere
fra engagementsforbuddet, hvorved denne adgang tydeliggeres og udvides.

2.7. Udvidelse af anvendelsesomradet for § 70 og § 71 i lov om finansiel virksomhed, s& bestemmel-
serne ogsa omfatter finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder

2.7.1. Geeldende ret

Lov om finansiel virksomhed indeholder krav til bestyrelsens overordnede og strategiske funktion i
finansielle virksomheder. Dette omfatter en lgbende stillingtagen til virksomhedens forretnings-
maessige aktiviteter, risikoprofil mv. Der gelder imidlertid ikke tilsvarende krav til bestyrelsen i
finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder for sa vidt angar bestyrelsens
overordnede og strategiske opgaver.

2.7.2. Baggrunden for forslaget
I lov om finansiel virksomhed geelder organisatoriske krav og det ledelsesmassige ansvar herfor
ikke pa koncernniveau.

Imidlertid falger det af savel den Europeziske Bankmyndigheds retningslinjer vedrarende intern
ledelse og “Insurance Core Principles, Standards, Guidance and Assesment Methodology” udstedt
af International Association of Insurance Supervisors (IAIS), at der bgr gaelde tilsvarende sadanne
regler pa koncernniveau for finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingsvirksomheder.

2.7.3. Forslagets indhold

For at imgdekomme de internationale krav foreslas det at udvide bestemmelserne om bestyrelsens
opgaver i § 70 og kravene til virksomhedens indretning i § 71 i lov om finansiel virksomhed til ogsa
at omfatte finansielle holdingvirksomheder. Forslagets 8 1, nr. 7 indfgrer samtidig en ny definition
af forsikringsholdingvirksomhed, der ikke indeholdes i definitionen af finansielle holdingvirksom-
heder i lovens § 5, stk. 1, nr. 10. Denne type holdingvirksomhed vil ogsa skulle veere omfattet af
bestemmelserne.
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2.8. Risikoafdakning i betalingssystemer

2.8.1. Geeldende ret

Med vedtagelsen af lov om veerdipapirhandel m.v. i 1995 indfaertes i lovens § 55, stk. 1, en adgang
til at etablere den sakaldte sikkerhedsret for Danmarks Nationalbank, clearingcentraler og deltagere
i sadanne centraler i forbindelse med afvikling af veerdipapirhandler. Sikkerhedsretten er en metode,
hvorefter der kan etableres sikkerhed for kortvarige lan. Den ger det muligt for en lantager at stille
sikkerhed i veerdien af sine veerdipapirer pa et depot i en vaerdipapircentral for et lan, hvis starrelse
ikke er kendt pa tidspunktet for sikkerhedsretsaftalens indgaelse og uden at binde bestemte veerdi-
papirer i depotet.

Professionelle deltagere, der i afviklingssystemerne hos VP Securities A/S har status som fonds-
handlere, og som sadan er berettigede til at anmelde kab og salg af vaerdipapirer pa egne og kunders
depoter, kan lade sikkerhedsretten omfatte deres veerdipapirdepoter, hvorfra de fordeler kagbte og
solgte veerdipapirer, inden der bliver etableret ejendomsret til fordel for kunderne eller straks efter,
at kunderne har afstaet deres ejendomsret. Nar verdipapirer pa en fondshandlers fordelingsdepot
ikke er blevet individualiseret ved registrering af rettigheder til fordel for en bestemt kaber eller
seelger, jf. 8 66 i lov om vardipapirhandel m.v., har lovens § 55 saledes abnet mulighed for, at en
fondshandler kan anvende sikkerhedsretten ogsa for veerdipapirer, der skal anvendes til opfyldelse
af handler indgaet pa kunders vegne, herunder handler i kommission.

Formalet med etableringen af sikkerhedsretten var at tilvejebringe et bedre grundlag for, at profes-
sionelle markedsdeltagere kunne stille sikkerhed for afviklingskreditter givet i forbindelse med af-
vikling af veerdipapirhandler. Siden er anvendelsesomradet for den sdkaldte sikkerhedsret blevet
udvidet til ogsa at omfatte afvikling i registrerede betalingssystemer og i betalingssystemer drevet
af Danmarks Nationalbank samt i det globale valutaafviklingssystem CLS, der er et internationalt
system til afvikling af valutahandler mellem banker og andre valutahandlere over hele verden.

Adgangen til at anvende sikkerhedsretten i forbindelse med veerdipapirclearingvirksomhed og beta-
lingssystemer drevet af Danmarks Nationalbank er fastsat i lovens § 55, stk. 3. For at fare kontrol
med, at sikkerhedsretten ikke blev anvendt til andre formal end afvikling, har Nationalbanken tradi-
tionelt overfart belgb fra deltagernes hovedkonti til serlige afviklingskonti for at sikre, at sikker-
hedsretten alene blev anvendt til afvikling.

2.8.2. Baggrunden for forslaget

Efter anbefaling fra arbejdsgruppen om nationale betalingsoverfersler nedsat i henhold til kommis-
sorium fra @konomi- og Erhvervsministeren i maj 2009 skal den danske betalingsinfrastruktur mo-
derniseres frem til udgangen af 2014. Formalet er at sikre, at almindelige detailbetalinger og store
betalinger foretaget af forbrugere og erhvervsdrivende kan afvikles vaesentligt hurtigere end i dag.

Moderniseringen har pavist et behov for at smidiggere den nuvarende afviklingsmodel, saledes at
flere betalinger kan gennemfares direkte pa deltagernes foliokonto, dvs. de forrentede anfordrings-
konti, som de penge — og realkreditinstitutter (de sakaldte pengepolitiske modparter) har adgang til
at have i Danmarks Nationalbank, uden samtidig at begraense deltagernes mulighed for at stille sik-
kerhed over for Nationalbanken ved brug af sikkerhedsretten. Ligeledes forventes den kommende
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tilslutning til den feelleseuropeaeiske platform for veerdipapirafvikling, Target2Securities, at skabe
behov for en mere fleksibel afviklingsmodel.

Dermed er der opstaet et behov for at sikre, at sikkerhedsretten kan anvendes til sikkerhed for al
intradag-kredit, som Danmarks Nationalbank stiller til radighed for deltagere med hovedkonto i
Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit, der er stillet til radighed for afvikling over sarlige af-
viklingskonti.

2.8.3. Forslagets indhold

Formalet med den foresldede andring af lov om verdipapirhandel m.v. er at sikre, at sikkerhedsret-
ten kan anvendes til sikkerhed for al intradag-kredit, som Danmarks Nationalbank stiller til radig-
hed for deltagere med hovedkonti i Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit, der er stillet til ra-
dighed for afvikling over serlige afviklingskonti.

Med den foreslaede andring af anvendelsen af sikkerhedsretten til sikkerhedsstillelse i forbindelse
med afvikling og Nationalbankens ydelse af intradag-kredit vil anvendelsen af sikkerhedsretten i
praksis blive brugt til afviklingsformal eller gvrige betalingsformidlingsmassige formal eksempel-
vis sikkerhedsstillelse.

2.9. Beskyttelse af aktiver overfart til sikkerhed for et clearingmedlems kundes positioner mod rets-
forfglgning af clearingmedlemmets kreditorer

2.9.1. Geeldende ret

Centrale modparter (CCP’er) etableret i EU med tilknytning til de finansielle markeder er reguleret i
Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (EMIR-forordningen). En central modpart betegner en
virksomhed, der intervenerer i en handel mellem to parter vedrgrende et finansielt instrument ved at
indtreede som kaber for salger og selger for keber. Ved at indtrede i handlerne kan den centrale
modpart reducere den indbyrdes risiko mellem handlens oprindelige parter.

| dag er der centrale modparter tilknyttet flere starre finansielle markeder herunder aktiemarkedet
og derivatmarkedet. Med EMIR-forordningens artikel 4, stk. 1, paleegges alle finansielle virksom-
heder og visse ikke-finansielle virksomheder at cleare alle tilstraekkeligt standardiserede OTC-
derivathandler (sakaldte ”over the counter”-derivater) via en central modpart.

En virksomhed kan etablere adgang til clearing via en central modpart enten som clearingmedlem
hos den centrale modpart eller som kunde til et clearingmedlem hos en central modpart.

I EMIR-forordningens artikel 39, stk. 1, stilles der krav om, at en CCP skal fare serskilte fortegnel-
ser og konti, som til enhver tid setter den i stand til omgéende pa konti hos CCP’en at skelne akti-
ver og positioner, som opbevares pa vegne af et givet clearingmedlem, fra aktiver og positioner,
som opbevares pa vegne af ethvert andet clearingmedlem, og fra dens egne aktiver. | EMIR-
forordningens artikel 39, stk. 4, stilles der krav om, at et clearingmedlem hos en CCP skal fare seer-
skilte fortegnelser og konti, som setter clearingmedlemmet i stand til bdde pd konti hos CCP’en og
pa sine egne konti at skelne sine aktiver og positioner fra de aktiver og positioner, som opbevares
hos CCP’en pa vegne af clearingmedlemmets kunder.
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Positioner tilhgrende et clearingmedlems kunder og aktiver, der er overdraget til sikkerhed til
CCP’en for disse positioner, vil som minimum altid kunne identificeres ved at sammenholde for-
tegnelser og konti hos CCP’en med fortegnelser og konti hos clearingmedlemmet.

De farte fortegnelser og konti kan anvendes til at identificere clearingmedlemmets kunders positio-
ner og aktiver til sikkerhed for disse positioner. Tages et clearingmedlem under konkurs eller
iveerksaetter clearingmedlemmets kreditorer pa anden made retsforfglgning mod clearingmedlem-
met, sikres det, at der kan ske overfarsel af kundens positioner og aktiver til sikkerhed for disse
positioner til et andet clearingmedlem, som forudsat i EMIR-forordningen. Hvor der er sket adskil-
lelse af clearingmedlemmets egne positioner og aktiver overdraget til sikkerhed herfor fra clearing-
medlemmets kunders positioner og aktiver i henhold til EMIR-forordningens artikel 39, stk. 2 og
stk. 3, forpligter forordningens artikel 48, stk. 5 og 6, en CCP til pa kundens anmodning at udlgse
procedurer for overfarsel af clearingmedlemmets kunders positioner og de aktiver, som er overfgrt
til sikkerhed for disse positioner til et andet clearingmedlem. Det andet clearingmedlem er dog kun
forpligtet til at overtage disse positioner, hvis der forud for clearingmedlemmets konkurs eller mis-
ligholdelse er indgaet en aftale med kunden herom. Hvis overfarslen til det andet clearingmedlem af
en eller anden arsag ikke har fundet sted inden for en forud fastsat overfarselsperiode, der fremgar
af det andet clearingmedlems forretningsorden, kan CCP’en treeffe alle de foranstaltninger, der er
tilladt i henhold til dens forretningsorden, til aktivt at styre sine risici i forbindelse med disse positi-
oner, herunder realisere de aktiver og positioner, som det misligholdende clearingmedlem opbeva-
rer pa vegne af sine kunder.

2.9.2. Baggrunden for forslaget

Med EMIR-forordningen forventes der en kraftig stigning i omfanget af CCP-clearede handler, men
kun de faerreste virksomheder, der skal etablere adgang til clearing via en central modpart forventes
at ville ansgge om medlemskab af centrale modparter som tilbyder at cleare derivater. Hovedparten
af virksomheder forventes at etablere adgang til clearing via en central modpart ved at indga et clea-
ring-arrangement som kunde med et eksisterende clearingmedlem. Clearingmedlemmet vil i den
forbindelse indga en aftale med kunden om enten Igbende sikkerhedsstillelse fra kunden i forhold til
sikkerhederne over for CCP’en eller en overordnet sikkerhedsstillelse fra kundens side for kundens
Ilgbende engagementer med clearingmedlemmet.

EMIR-forordningen stiller krav om, at en CCP skal indhente sikkerhed for de positioner clearing-
medlemmer og disses kunder matte have. Et clearingmedlem skal saledes stille sikkerhed over for
CCP’en for kundens positioner, og clearingmedlemmet kan i den forbindelse valge at fore de akti-
ver, som er overdraget fra kunden til clearingmedlemmet, direkte videre til CCP’en som sikkerhed
for kundens positioner. Den stillede sikkerhed vil i sa fald ikke kunne gares til genstand for retsfor-
falgning af clearingmedlemmets kreditorer. Dermed vil der ikke opsta spergsmal om, hvorvidt sa-
danne sikkerheder indgar i et clearingmedlems eventuelle konkursho. Det fremgar saledes af kon-
kurslovens 8§ 82, at hvad der tilhgrer tredjemand eller af andre grunde ikke kan inddrages i kon-
kursmassen, skal udleveres til den berettigede.

Aktiver, der af clearingmedlemmet er fort direkte videre fra kunden til CCP’en som sikkerhed for
kundens positioner, vil desuden pa kundens anmodning uden videre kunne overfgres til et andet
clearingmedlem i henhold til EMIR-forordningens artikel 48, stk. 5 og 6.

Ifalge forordningens artikel 46, stk. 1, ma en CCP kun acceptere hgjlikvide aktiver, med en minimal
kredit- og markedsrisiko. Sikkerhedsstillelse som ifalge forordningens artikel 46, stk. 3, litra a, kan
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anses for at veere hgjlikvide omfatter kontanter, guld, statsobligationer, erhvervsobligationer af hgj
kvalitet og deekkede obligationer. Kriterier for, hvornar et aktiv kan anses for hgjlikvidt, er nsermere
beskrevet i Kommissionens delegerede retsakt nr. 153/2013 af 19. december 2012. Ifglge forord-
ningens artikel 41, stk. 3, skal en CCP anmode om og opkrave sikkerhedsstillelse pa daglig basis, i
det mindste, nar forud fastsatte terskler overskrides. Lovgivningsmassigt skal sadan lgbende sik-
kerhedsstillelse blot ske i form af hgjlikvide aktiver, men i praksis kan CCP’er i dag kun modtage
kontanter. For kunder til clearingmedlemmer, herunder mindre finansielle virksomheder og ikke-
finansielle virksomheder, vil en forpligtelse til at stille sikkerhed i form af kontanter pa daglig basis
ofte betyde, at de vil veere tvunget til at realisere andre aktiver for at fremskaffe den forngdne likvi-
ditet til sikkerhedsstillelsen. Krav til kvaliteten af aktiverne stillet som sikkerhed og krav om lgben-
de justering af sikkerhedsstillelse jf. EMIR-forordningens artikel 46, stk. 1medfarer, at clearing-
medlemmet ofte vil tilbyde sine kunder at overdrage aktiver til CCP’en til sikkerhed for kundens
positioner fra clearingmedlemmets egne beholdninger.

I denne situation kan der opsta spargsmal om, hvorvidt de pagaldende aktiver skal kunne geres til
genstand for retsforfglgning af clearingmedlemmets kreditorer, samt om aktiverne vil indga i et
clearingmedlems eventuelle konkursbo. Der vurderes saledes at vere risiko for, at der kan opsta
tvivl om EMIR-forordningens forudsaetning om, at aktiver, der er overfort til et clearingmedlem til
sikkerhed for en kundes positioner, skal kunne overfares til et andet clearingmedlem uden om clea-
ringmedlemmets eventuelle konkursbo jf. artikel 48, stk. 5 og 6.

Mange danske virksomheder er allerede nu i gang med at etablere clearingarrangementer med eksi-
sterende clearingmedlemmer. Sa lenge der ikke er tilstreekkelig klarhed om, hvorvidt de danske
regler understatter EMIR-forordningens forudsatning om sikring af clearingmedlemmers kunder
mod konsekvenserne af, at et clearingmedlem tages under konkurs eller, at clearingmedlemmets
kreditorer ivaerksetter retsforfelgning mod clearingmedlemmet, vil de danske virksomheder veere
ngdsaget til at benytte udenlandske finansielle institutioner, som tilbyder kundeclearing, hvor de
overforte aktiver utvivisomt er beskyttet mod retsforfelgning fra clearingmedlemmets kreditorer.
Engelske og tyske finansielle institutioner har allerede nu adgang til at tilbyde kundeclearingser-
vices pa disse vilkar. Forretningsomradet for kundeclearing risikerer derfor at blive overfert til kon-
kurrerende finansielle institutioner i nabolandene.

2.9.3. Forslagets indhold

| tilfelde af at et clearingmedlem veelger at overdrage aktiver fra egne beholdninger til en CCP som
sikkerhed for en kundes positioner, kan der opsta spgrgsmal om, hvorvidt sadanne aktiver kan gares
til genstand for retsforfglgning af clearingmedlemmets kreditorer, samt om aktiverne vil indga i
clearingmedlemmets konkursbo.

Da sikkerhedsstillelsen er overdraget fra clearingmedlemmets egne beholdninger, vil udgangspunk-
tet veere, at kurator for et eventuelt konkursbo vil optegne sikkerhedsstillelsen som en anmeldt for-
dring i boet. Overdragelsen af aktiver til CCP’en som sikkerhed for en kundes positioner kan imid-
lertid sidestilles med det almindelige princip om overdragelse til sikkerhed, hvorved indehaveren af
sikkerheden (panthaver) opnar en form for separatiststilling i konkursboet, medmindre der kan ske
omstadelse af dispositionen. Clearingmedlemmets eventuelle konkursbo skal saledes som udgangs-
punkt respektere den sikkerhedsstillelse, der er sket over for CCP’en, og fyldestgerelsen af sikker-
heden skal ske uafhangigt af bobehandlingen.
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For at skabe klarhed, foreslas det imidlertid, at det i loven udtrykkeligt slas fast, at aktiver tilhgren-
de et clearingmedlem, som medlemmet har overdraget til en CCP til sikkerhed for positioner taget
af clearingsmedlemmets kunder, ikke kan geres til genstand for retsforfelgning fra clearingmed-
lemmets kreditorer.

Det bemaerkes dog, at der ikke hermed er taget stilling til, om der efter omsteendighederne - i tilfeel-
de af at veerdien af de aktiver, der overdrages fra clearingmedlemmets egne beholdninger, er ufor-
holdsmessig hej sammenlignet med CCP’ens krav til de stillede aktiver vil kunne ske omstedelse
efter konkurslovens § 74.

Det bemarkes i gvrigt, at det fremgar af EMIR-forordningens artikel 48, stk. 7, 2. pkt., at et eventu-
elt restbelob, som CCP’en skylder, efter at CCP’en har gennemfort clearingmedlemmets mislighol-
delsesproces, straks skal returneres til disse kunder, nar CCP’en har kendskab til dem, eller hvis
CCP’en ikke har kendskab til dem, til clearingmedlemmet pa vegne af dets kunder. Det antages, at
eventuelle restbelgb, der stammer fra sikkerheder overfert fra et clearingmedlems egne beholdnin-
ger, skal returneres til clearingmedlemmet.

2.10. Ophavelse af begraensningerne for anvendelse af lan ydet til mikrovirksomheder og sméa
virksomheder

2.10.1. Galdende ret

Ifalge lov om veerdipapirhandel m.v. kan lan ydet til forbrugere, som defineret i artikel 3, litra a, i
direktiv 2008/48/EF om forbrugerkreditaftaler og om ophzavelse af Radets direktiv 87/102/EQF,
eller en mikrovirksomhed eller lille virksomhed, som defineret i artikel 1 og artikel 2, stk. 2 og 3, i
bilaget til Kommissionens henstilling 2003/361/EF, kun anvendes til finansiel sikkerhedsstillelse,
hvis enten sikkerhedsstiller eller sikkerhedshaver er en centralbank.

Bestemmelsen er indsat i § 58 f, stk. 2, 2 pkt., i lov om veerdipairhandel m.v. ved implementeringen
af direktiv 2009/44/EF om a&ndring af direktiv 98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer
og veerdipapirafviklingssystemer og direktiv 2002/47/EF om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse
for sa vidt angdr forbundne systemer og gaeldsfordringer (eendring af finality- og collateraldirekti-
verne).

Med &ndringsdirektivet blev det muligt at anvende geeldsfordringer til finansiel sikkerhedsstillelse.
Direktivet indeholder i artikel 2, stk. 4, litra d, en mulighed for, at en medlemsstat kan bestemme, at
geeldsfordringer, hvor debitor er en forbruger eller en mikrovirksomhed eller lille virksomhed, ikke
er omfattet af reglerne om finansiel sikkerhedsstillelse. Dog kan undtagelsen ikke udstreekkes til at
gelde i tilfeelde, hvor sikkerhedshaveren eller sikkerhedsstilleren er en centralbank. Danmark valgte
ved implementeringen af @ndringsdirektivet kun at lade adgangen gealde i forhold til centralbanker.

2.10.2. Baggrunden for forslaget

Udvalget om erhvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder,
der blev nedsat af Erhvervs- og Vakstministeren, udgav i november 2012 en rapport indeholdende
en reekke anbefalinger til fremme af et marked for erhvervsobligationer som supplement til virk-
somhedernes traditionelle finansieringskilder.
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2.10.3. Forslagets indhold

Med forslaget ophaeves den galdende begransning i 8 58 f, stk. 2, 2. pkt., i lov om veerdipapirhan-
del m.v. Bankerne far herefter mulighed for at anvende lan som sikkerhedsstillelse, hvor debitor pa
lanet er en mikrovirksomhed, en lille virksomhed eller en forbruger, ogsa i de tilfelde, hvor sikker-
hedshaveren eller sikkerhedsstilleren pa lanet er andre end en centralbank.

Den foreslaede @ndring udvider den nuvearende begrensede adgang for banker til at anvende lan,
hvor debitor er en mikrovirksomhed, en lille virksomhed eller en forbruger, som finansiel sikker-
hedsstillelse til at omfatte sikkerhedsstillelse, hvor sikkerhedshaveren eller sikkerhedsstilleren er
andre end en centralbank.

2.11. Andring af klageadgangen for afgarelser truffet af operatarer af regulerede markeder og
multilaterale handelsfaciliteter, clearingcentraler og veerdipapircentraler efter egne regelsaet

2.11.1. Geeldende ret

I henhold til geeldende ret er operatagrer af regulerede markeder og multilaterale handelsfaciliteter i
henhold til lov om verdipapirhandel m.v. forpligtede til at have procedurer og regler for drift af
markedspladsen samt for notering og afnotering af veerdipapirer. Ligeledes er clearingcentraler og
vaerdipapircentraler forpligtede til at fastsette regler om registrering af veerdipapirer som fondsakti-
ver og regler for clearing og afvikling. Efter reglerne i lov om verdipapirhandel m.v. er Finanstilsy-
net i henhold til § 88, stk. 3, klageinstans for sager af vidtreekkende og principiel betydning truffet
af sadanne virksomheder efter loven eller afgarelser truffet efter virksomhedernes egne regelsat.

Finanstilsynet paser i forbindelse med godkendelse af disse virksomheder, at virksomhedernes egne
regelset er i overensstemmelse med lov om veerdipapirhandel m.v.

2.11.2. Baggrunden for forslaget

Baggrunden for forslaget er, at udviklingen i konkurrencen pa veerdipapirmarkedet har medvirket
til, at der i dag findes flere handelspladser, hvor danske papirer handles, ligesom danske virksom-
heder kan veaelge at veere tilknyttet en udenlandsk clearingcentral eller vaerdipapircentral. Disse virk-
somheder fastsatter alle regler for optagelse eller afnotering af papirer til handel pa det pagaldende
marked eller som deltager i den pagaldende clearingcentral eller veerdipapircentral. Afgarelser truf-
fet af sadanne virksomheder efter deres egne regelsat kan som naevnt ovenfor paklages til Finanstil-
synet, hvis den pagaeldende virksomhed er under tilsyn af Finanstilsynet. Afgarelser truffet af uden-
landske virksomheder efter disses regelseet vil ikke kunne indbringes for Finanstilsynet.

2.11.3. Forslagets indhold

Den foreslaede andring vil medfare, at afgarelser truffet efter virksomhedernes egne regelset ikke
leengere kan paklages til Finanstilsynet. Fortolkning af den enkelte virksomheds regelsat vil heref-
ter fglge de almindelige regler for fortolkning af privatretlige aftaler, hvorefter eventuelle tvister i
sidste ende ma afgeres af domstolene. Den foreslaede a&ndring medfarer, at Finanstilsynets kompe-
tence preeciseres til alene at vedrgre afgerelser, som disse virksomheder treeffer i henhold til loven
eller regler udstedt i medfer af loven. Det findes her naturligt, at sadanne afgarelser kan paklages til
Finanstilsynet.

Herudover preciserer forslaget, at det alene er den, som afggarelsen retter sig til, som kan indbringe
den relevante afgarelse for Finanstilsynet.
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2.12. Ligebehandling af mend og kvinder i forhold til eventuelle valgfrie dele af en
arbejdsmarkedspension

2.12.1. Geeldende ret

Reglerne om ligebehandling af mand og kvinder i relation til forsikring og pension mv. foreskriver,
at der ikke ma forskelsbehandles pa baggrund af ken. Det fglger imidlertid af § 5, stk. 2, i den geel-
dende lov om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med forsikring, pension og lignende
finansielle ydelser, at loven ikke finder anvendelse pa valgfrie muligheder i erhvervstilknyttede
sikringsordninger, som deltagerne tilbydes individuelt for at sikre dem supplerende ydelser og give
dem adgang til valg af datoen, fra hvilken de normale ydelser skal lgbe, eller valg mellem flere
ydelser. Det betyder, at det i forhold til valgfrie dele af en arbejdsmarkedspension, f.eks. suppleren-
de indbetalinger pa frivillig basis, er muligt at anvende kgn som faktor ved risikovurderingen.

2.12.2. Baggrunden for forslaget

I obligatoriske arbejdsmarkedspensionsordninger er det i dag i et vist omfang muligt at forskelsbe-
handle mand og kvinder. Henset til at det helt generelt tilstreebes at opna ligebehandling af mand
og kvinder, findes dette uhensigtsmassigt, hvorfor det foreslas at fjerne den eksisterende mulighed
for at forskelsbehandle mand og kvinder. Dette er samtidig i trdd med praksis fra EU-domstolen.

Konsekvensen af denne lovaendring er, at den helt overvejende del af forsikrings- og pensionsomra-
det — obligatoriske arbejdsmarkedspensionsordninger, private livsforsikringer og skadesforsikringer
— er underlagt unisex-princippet, hvorefter der ikke ma ske forskelsbehandling pa baggrund af kan.

Med henblik pa at sikre ligebehandling i alle forsikrings- og pensionsforhold foreslas det, at det
sidste hjarne af forsikrings- og pensionsomradet, der vedrarer supplerende ydelser for arbejdsmar-
kedspensioner, ogsa omfattes af forbuddet mod forskelsbehandling.

2.12.3. Forslagets indhold

Det foreslas at ophave bestemmelsen i lov om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse
med forsikring, pension og lignende finansielle ydelser, hvorefter ligebehandlingsloven ikke finder
anvendelse pa valgfrie muligheder i erhvervstilknyttede sikringsordninger, som deltagerne tilbydes
individuelt for at sikre dem supplerende ydelser, give dem valg af datoen fra hvilken de normale
ydelser skal lgbe, eller valg mellem flere ydelser. Herved fjernes den nuvarende mulighed for at
forskelsbehandle kvinder og mand i relation til de valgfri dele af en arbejdsmarkedspension, f.eks.
supplerende frivillige indbetalinger. Det betyder, at den del af forsikrings- og pensionsomradet, der
vedrgrer supplerende ydelser for arbejdsmarkedspensioner, ogsa underlaegges unisex-princippet, og
at der herefter vil vaere fuld ligebehandling mellem kvinder og meaend i forbindelse med alle dele
relateret til en arbejdsmarkedspension i lighed med, hvad der galder for private livsforsikringer.

2.13. Gennemfgrelse af visse bestemmelser i CO,-auktioneringsforordningen

2.13.1. Straf for overtreedelse CO,-auktioneringsforordningens bestemmelser om markedsmisbrug

2.13.1.1 Geeldende ret

Finanstilsynet blev ved lov nr. 155 af 28. februar 2012 tillagt kompetencen til at pase overholdelsen
af artikel 37-42 i CO,-auktioneringsforordningen (Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12.
november 2010 om det tidsmaessige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhus-
gasemissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne auktioner i medfer af Europa-
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Parlamentets og Radets direktiv 2003/86/EF om en ordning for handel med kvoter for drivhusgas-
emissioner i feellesskabet) CO,-auktioneringsforordningen indeholder bl.a. regler for markedsmis-
brug vedrgrende auktionsprodukter (CO,-kvoter i form af todages spot eller femdages futures). Nar
akutionsprodukterne er finansielle instrumenter gelder reglerne fra markedsmisbrugsdirektivet
2003/6/EF, som er gennemfart i lov om veerdipapirhandel m.v. Hvis auktionsprodukterne ikke er
finansielle instrumenter, geelder markedsmisbrugsreglerne i forordningens art. 37-43.

I henhold til CO,-auktioneringsforordningen skal medlemsstaterne sikre, at de nationale foranstalt-
ninger til gennemfarelse af sanktionsbestemmelsen i artikel 14 i markedsmisbrugsdirektivet (direk-
tiv 2003/6/EF) finder anvendelse pa personer, der er ansvarlige for manglende overholdelse af arti-
kel 37-42 i CO,-auktioneringsforordningen. Markedsmisbrugsdirektivet er implementeret i dansk
ret ved lov om veerdipapirhandel m.v., hvor forbuddene mod markedsmisbrug i form af insiderhan-
del og kursmanipulation er indfert i lov om verdipapirhandel m.v. kapitel 10. Efter § 35, stk. 1, i
lov om verdipapirhandel m.v. ma kab, salg og tilskyndelse til kab eller salg af vaerdipapirer med
visse nermere definerede undtagelser ikke foretages af nogen, der har intern viden, som kan veere af
betydning for handlen. Efter § 36 i lov om verdipapirhandel m.v. ma den, der er i besiddelse af in-
tern viden, ikke videregive denne viden til andre, medmindre videregivelsen er et normalt led i ude-
velsen af vedkommendes beskaftigelse, erhverv eller funktion. Endelig indeholder vardpapirhan-
delslovens § 39, stk. 1, et forbud mod kursmanipulation eller forsgg herpa. 88 35, stk. 1, 36 og 39,
stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v. gennemfgrer bestemmelser i markedsmisbrugsdirektivet.

Finanstilsynet udstedte den 30. januar 2013 bekendtgerelse nr. 87 om straffebestemmelser for over-
treedelse af Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 af 12. november 2012 om det tidsmaes-
sige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i
forbindelse med sadanne auktioner i medfar af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF
om en ordning for handel med kvoter for drivhusgasemissioner i feellesskabet, hvorefter overtraedel-
se af forordningens artikel 37-42 kan straffes med bgde.

Overtraedelse af § 35, stk. 1, § 36 og § 39, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v. straffes med bgde
eller feengsel indtil 1 &r og 6 maneder, jf. veerdipapirhandelslovens § 94, stk. 1, 1. pkt.

Ved lov nr. 634 af 12. juni 2013 om @&ndring af straffeloven, retsplejeloven og forskellige andre
love (Styrket indsats over for gkonomisk kriminalitet) er der indsat en overbygningsbestemmelse i
straffelovens § 299 d, hvorefter overtraedelse af lov om verdipapirhandel m.v. § 35, stk. 1 (insider-
handel), og § 39 (kursmanipulation) under sarligt skeerpende omstendigheder straffes med feengsel
indtil 6 ar. Som serligt skeerpende omstendigheder anses ifglge bestemmelsen navnlig tilfelde,
hvor flere har veret involveret i handlingen, eller hvor den opnaede eller tilsigtede vinding har ve-
ret betydelig, samt hvor et starre antal forbrydelser er begaet.

2.13.1.2. Baggrunden for forslaget

Som anfart i afsnit 2.14.1 ovenfor skal medlemsstaterne ifglge CO2-aktioneringsforordningens arti-
kel 43, stk. 3, sikre, at de nationale foranstaltninger til gennemfgarelse af bl.a. sanktionsbestemmel-
sen i artikel 14 i direktiv 2003/6/EF (markedsmisbrugsdirektivet) finder anvendelse pa manglende
overholdelse af forordningen artikel 37-42, for sa vidt angar auktioner, der afholdes pa deres omra-
de eller uden for.
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Finanstilsynet blev som navnt under pkt. 2.14.1 ved lov nr. 155 af 28. februar 2012 tillagt kompe-
tencen til at pase overholdelse af CO,-auktioneringsforordningens artikel 37-42. CO,-
auktioneringsforordningens artikel 43, stk. 3, indeholder en forpligtigelse til at straffe overtreedelser
af forordningens bestemmelser om markedsmisbrug pa samme made som tilsvarende overtraedelser
pa veerdipapirhandelsomradet. Det blev i forbindelse med denne udpegning forudsat i de almindeli-
ge bemerkninger pkt. 2.14.3, at det vil vaere de samme sanktioner, der geelder for overtredelse af
bestemmelserne i forordningen som dem, der gaelder for overtreedelse af §8 35-39 i lov om veerdi-
papirhandel m.v.

Med lovforslaget leegges der derfor op til, at der for sanktioner for overtraedelser af forordningens
artikel 37-42 skabes parallelitet i forhold til sanktionerne for tilsvarende overtradelser pa vardipa-
pirhandelsomradet.

2.13.1.3. Forslagets indhold

Med forslaget ensrettes sanktionerne for overtraedelse af CO,-auktioneringsforordningen med til-
svarende sanktioner for overtreedelse af 88 35-39 i lov om veerdipapirhandel m.v.

Dette indebzrer, at der foreslas indsat et nyt stykke i § 94 i lov om vardipapirhandel m.v., hvorefter
overtraedelser af CO»-auktioneringsforordningens artikel 37-42 — pa samme made som tilsvarende
overtraedelser pa vardipapirhandelsomradet - straffes med bgde eller faengsel indtil 1 ar og 6 mane-
der.

Det indebarer endvidere, at overbygningsbestemmelsen i straffelovens § 299 d foreslas udvidet
saledes, at overtreedelse af forordningens artikel 38, stk. 1 (insiderhandel begaet af en reekke naerme-
re anferte personer), artikel 39, litra b (tilskyndelse til insiderhandel begaet af en reekke naermere
anfarte personer), artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, og artikel 39 (insiderhandel og tilskyndelse hertil
begdet af andre personer end de i artikel 38, stk. 1, og artikel 39 anfarte personer) og artikel 42
(kursmanipulation) — pa samme made som tilsvarende overtreedelser verdipapirhandelsomradet —
under serligt skeerpende omstendigheder kan straffes med fengsel indtil 6 ar.

Det forudsettes, at strafudmalingen efter de foreslaede straffebestemmelser skal ske i overens-
stemmelse med strafniveauet for tilsvarende overtreedelse af bestemmelser i lov om vardipapirhan-
del m.v. Fastsattelsen af straf vil dog fortsat bero pa domstolenes konkrete vurdering i det enkelte
tilfeelde af samtlige sagens omstendigheder.

Der henvises til lovforslagets § 2, nr. 13 og 15, og 8 5, nr. 2, og bemarkningerne hertil.

2.13.2. Mulighed for indhentelse af teleoplysninger i sager om markedsmisbrug i forbindelse med
auktioner over COy-kvoter

2.13.2.1 Geeldende ret

Reglerne om politiets mulighed for at foretage teleoplysning findes i retsplejelovens kapitel 72 om
indgreb i meddelelseshemmeligheden.
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Teleoplysning er ifglge retsplejelovens § 780, stk. 1, nr. 3, indhentelse af oplysning om, hvilke tele-
foner eller andre tilsvarende kommunikationsapparater der settes i forbindelse med en bestemt tele-
fon eller andet kommunikationsapparat, selv om indehaveren af dette ikke har meddelt tilladelse
hertil.

Det falger af retsplejelovens § 781, stk. 1, at indgreb i meddelelseshemmeligheden kun ma foreta-
ges, safremt
1) der er bestemte grunde til at antage, at der pa den pageeldende made gives meddelelser eller
foretages forsendelser til eller fra en misteenkt,
2) indgrebet ma antages at vere af afggrende betydning for efterforskningen, og
3) efterforskningen angar en lovovertreedelse, som efter loven kan straffes med faengsel i 6 ar
eller derover, eller en overtraedelse af en reekke specifikt naevnte straffebestemmelser.

Efter retsplejelovens § 781, stk. 2 og 3, kan teleoplysning endvidere foretages, safremt betingelser-
ne i § 781, stk. 1, nr. 1 og 2, er opfyldt, og mistanken angar fredskreenkelser som omhandlet i straf-
felovens § 263, stk. 2 eller mistanken angar kreenkelse som neaevnt i § 2, stk. 1, nr. 1, i lov om til-
hold, opholdsforbud og bortvisning. Det samme gzlder, safremt mistanken angar en overtreedelse af
straffelovens § 279 a (databedrageri) eller § 293, stk. 1 (brugstyveri), begaet ved anvendelse af en
telekommunikationstjeneste. Det samme galder endvidere, safremt mistanken angar overtraedelse af
veerdipapirhandelslovens § 35, stk. 1, § 36, eller § 39, stk. 1 (insiderhandel, videregivelse af intern
viden og kursmanipulation i forbindelse med handel med verdipapirer), eller overtraedelse af Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1227/2011 af 25. oktober 2011 om integritet og
gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne artikel 3, stk. 1, eller artikel 5 (insiderhandel, videre-
givelse af intern viden og markedsmisbrug i forbindelse med handel med engrosenergiprodukter).

Adgangen til indgreb i meddelelseshemmeligheden er begreenset af et proportionalitetskrav, idet et
indgreb ikke ma foretages, safremt det ville vaere uforholdsmeessigt efter indgrebets formal, sagens
betydning og den kraenkelse og ulempe, som indgrebet ma antages at forvolde den eller de personer,
som det rammer, jf. retsplejelovens § 782.

Et indgreb i meddelelseshemmeligheden sker ved forudgaende retskendelse, medmindre indgrebets
gjemed ville forspildes, hvis man skulle afvente retskendelse. | s fald skal politiet snarest muligt og
senest inden 24 timer fra indgrebets iveerkseattelse foreleegge sagen for retten, jf. retsplejelovens 8§
783.

Inden retten afsiger kendelse om et indgreb i meddelelseshemmeligheden, skal der beskikkes en
advokat for den, som indgrebet vedrgrer, og advokaten skal have lejlighed til at udtale sig, jf. rets-
plejelovens § 784.

Nar indgrebet er afsluttet, skal der som udgangspunkt gives underretning om indgrebet til indehave-
ren af den pagaldende telefon. Har den pagaldende vaeret mistenkt, skal der ogsa gives underret-
ning om dette og om, hvilken lovovertraedelse mistanken har angaet, jf. retsplejelovens § 788.

2.13.2.2 Lovforslagets udformning
Af COy-auktioneringsforordningens artikel 43, stk. 2, fremgar, at den kompetente nationale myn-

dighed skal tilleegges de befgjelser, der er fastsat i de nationale foranstaltninger til gennemfgrelse af
artikel 12 i direktiv 2003/6/EF (markedsmisbrugsdirektivet).
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Markedsmisbrugsdirektivets artikel 12 vedrgrer den kompetente myndigheds tilsyns- og undersg-
gelsesbefgjelser. Af direktivets artikel 12, stk. 2, litra d, fglger, at den kompetente myndigheds be-
fajelser bl.a. skal omfatte retten til at kreeve oplysninger om foreliggende telefonsamtaler og fore-
liggende datatrafik.

Den i afsnit 2.13.2.1 navnte henvisning i retsplejelovens § 781, stk. 3, til bestemmelser i lov om
veerdipapirhandel m.v. blev indfart ved lov nr. 1398 af 21. december 2005 og har til formal at gen-
nemfare markedsmisbrugsdirektivets artikel 12, stk. 2, litra d.

Det blev i den forbindelse lagt til grund, at markedsmisbrugsdirektivets artikel 12 kan opfyldes ved,
at der etableres et samarbejde mellem Finanstilsynet og politiet inden for omrader, hvor tilsynet
ikke selv har kompetence.

Det blev endvidere lagt til grund, at artikel 12, stk. 2, litra d, der efter sin ordlyd omfatter forelig-
gende telefonsamtaler og foreliggende datatrafik, alene kraever, at der skal kunne indhentes histori-
ske oplysninger og ikke paleegger medlemsstaterne forpligtelser til at registrere eller lagre oplysnin-
ger.

Det blev endelig lagt til grund, at bestemmelsen formentlig kan forstas saledes, at der bade kan stil-
les krav om indhentning af foreliggende oplysninger om indholdet af telefonsamtaler (bandoptagel-
ser) og datatrafik (f.eks. indholdet af e-mails) samt fortegnelser over, hvilke telefoner eller data-
kommunikationsapparater der veeret sat i forbindelse med et bestemt apparat i et givent tidsrum (te-
leoplysninger).

Indhentelse af bandoptagelser og oplysninger om indholdet af e-mails mv. vil kunne ske efter rets-
plejelovens regler om edition og ransagning. Herudover kan Finanstilsynet efter 8 87, stk. 2, i lov
om verdipapirhandel mv. kraeve udlevering af visse oplysninger, herunder f.eks. bandoptagelser, i
forbindelse med indgaelse af aftaler om transaktioner og elektronisk lagrede data.

Da der ikke var hjemmel til at foretage teleoplysning i tilfelde af mistanke om overtreedelse af lov
om verdipapirhandel m.v., blev der som naevnt ovenfor i retsplejelovens § 781, stk. 3, indsat en
henvisning til 8 35, stk. 1 (insiderhandel, herunder tilskyndelse hertil), § 36 (videregivelse af intern
viden) og § 39, stk. 1 (kursmanipulation), i lov om veerdipapirhandel m.v.

Da det som anfert fglger af CO,-auktioneringsforordningens artikel 43, stk. 2, at den kompetente
myndighed skal tilleegges de befgjelser, der er fastsat i de nationale foranstaltninger til gennemfg-
relse af artikel 12 i markedsmisbrugsdirektivet, foreslas det, at retsplejelovens § 781, stk. 3, udvides
saledes, at der i sager om overtraedelse af forordningens artikel 38, stk. 1, artikel 39, artikel 40, jf. §
38, stk. 1, eller artikel 39, eller artikel 41 kan indhentes teleoplysninger. Muligheden for at foretage
teleoplysning i sager om markedsmisbrug i forbindelse med auktioner over CO,-kvoter vil med den
foreslaede @ndring saledes svare til muligheden for at foretage teleoplysning i sager om markeds-
misbrug med veerdipapirer.

Herudover laegges af lovtekniske grunde med lovforslaget op til en nyaffattelse af § 781, stk. 3. Den
foreslaede nyaffattelse indebarer, at de enkelte tilfeelde, hvor der kan foretages teleoplysning, sa-
fremt betingelserne i 8§ 781, stk. 1, nr. 1 og 2, er opfyldt, opregnes i forskellige numre.
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Der henvises til lovforslagets § 9, nr. 1, og bemarkningerne hertil.
2.14. Udvidelse af Finanstilsynets adgang til at offentliggare berigtigende informationer

2.14.1. Geeldende ret

Ved lovforslag L 87, som blev vedtaget d. 19. december 2012, blev der indsat hjemmel i lov om
finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynet i visse serlige tilfeelde kan reagere over for informa-
tioner om en finansiel virksomhed, der er offentliggjort af den finansielle virksomhed selv, nar in-
formationerne efter Finanstilsynets vurdering er misvisende og kan have skadevirkning for virk-
somhedens kunder, indskydere m.v. Denne hjemmel foreslas udbredt til at geelde for andre virk-
somheder pa det finansielle omrade end alene for de virksomheder, der omfattes af lov om finansiel
virksomhed

2.14.2. Baggrunden for forslaget

Baggrunden for forslaget er, ligesom tilfeeldet var med den hjemmel, der blev indsat i lov om finan-
siel virksomhed med L 87, et gnske om at abne yderligere op for offentlighedens mulighed for at fa
indblik i Finanstilsynets arbejde, sa offentligheden i hgjere grad kan fa indsigt i, om spillereglerne
pa de finansielle markeder bliver overholdt. Forslaget sgger samtidig at skabe stringens i reglerne
om offentliggerelse pa det finansielle omrade.

2.14.3. Forslagets indhold

Finanstilsynets adgang til i visse serlige tilfeelde at reagere over for informationer om en virksom-
hed, der er offentliggjort af virksomheden selv, nar informationerne efter Finanstilsynets vurdering
er misvisende og kan have skadevirkning for virksomhedens kunder, indskydere m.v. foreslas ud-
bredt til ogsa at geelde for virksomheder omfattet af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om beta-
lingstjenester og elektroniske penge, lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte
og finansiering af terrorisme, lov om investeringsforeninger m.v., lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., lov om tilsyn med firmapensionskasser, lov om forsikringsformidling, lov
om pantebrevsselskaber, lov om arbejdsskadesikring, lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond og lov
om Arbejdsmarkedets Tillzegspension.

Forudseetningen for at bringe bestemmelsen i anvendelse er, at Finanstilsynet vurderer, at der er tale
om misvisende oplysninger, og at de pageldende oplysninger kan have skadevirkning for blandt
andet virksomhedens kunder, indskydere, de finansielle markeder eller den finansielle stabilitet.
Hvis virksomheden ikke berigtiger oplysningerne i overensstemmelse med Finanstilsynets pabud,
vil Finanstilsynet kunne offentliggere pabuddet. Safremt virksomheden er uenig i pabuddet, kan
dette paklages til Erhvervsankenavnet. En sadan klage bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed
for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre Erhvervsankenavnet tilleegger klagen op-
seettende virkning. Finanstilsynet vil i sddanne situationer kunne blive erstatningsansvarlig efter de
almindelige regler om offentlige myndigheders erstatningspligt.

2.15. Europeeiske sociale iveerksatterfonde

2.15.1. Geeldende ret

Der er ikke i henhold til geldende ret fastsat specifikke regler om europaiske sociale iveerksetter-
fonde eller forvaltere af europeiske sociale iveerksatterfonde. Imidlertid er der behov for enkelte
&ndringer i lov om finansiel virksomhed samt lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
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m.v. med henblik pa anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af
17. april 2013 om europaiske sociale iveerksatterfonde.

2.15.2. Baggrunden for forslaget

For at understgtte et marked for investorer, der ikke kun sgger at opna gkonomisk gevinst men ogsa
gnsker, at deres investeringer skal fremme sociale formal, har Europa-Parlamentet og Radet udstedt
forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om europaiske sociale ivaerkseatterfonde.

Forordningen medfgrer et harmoniseret regelsat pa tveaers af Den Europaiske Union og indfarer nye
regler for europziske sociale ivaerksetterfonde, de sakaldte "EuSEF” for alternative investerings-
fonde, som investorer kan anbringe deres midler i, safremt de gnsker at fremme sociale formal.

Sociale iverksatterfonde, EuSEF er, er fonde, der investerer i kvalificerede virksomheder. Kvalifi-
cerede virksomheder skal, jf. forordningen, enten tilstreebe malbare og positive sociale resultater
som virksomhedens primere malsatning, hvor virksomheden leverer tjenester eller varer til udsatte,
marginaliserede, darligt stillede eller udstgdte personer, eller anvender en metode til produktion af
varer eller tjenester, som er i overensstemmelse med virksomhedens sociale malseatning, eller yder
finansiel stgtte udelukkende til sadanne sociale virksomheder. Endvidere skal virksomhedens over-
skud farst og fremmest anvendes til at opfylde virksomhedens primzre sociale malsatning.

Forordningen opstiller en raekke betingelser til driften af sociale iveerksaetterfonde og giver mulig-
hed for, at fondene kan rejse midler pa tvaers af den Europaeiske Union.

Lovforslaget indeholder bestemmelser, som er ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentet
og Radets forordning om europziske sociale ivarksatterfonde. Ifglge artikel 288 i EUF-Traktaten
geelder en forordning umiddelbart i hver medlemsstat. De foreslaede bestemmelser er udelukkende
begrundet i praktiske hensyn og bergrer ikke forordningens umiddelbare gyldighed i Danmark.

2.15.3. Forslagets indhold

Forslaget &ndrer lov om finansiel virksomhed, saledes at det fremgar af loven, at investeringsfor-
valtningsselskaber kan registreres som forvaltere af sociale iveerksatterfonde hos Finanstilsynet.
Endvidere a&ndrer forslaget lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., saledes at det
fremgar, at forvaltere af sociale iveerksatterfonde skal overholde de regler, der galder i medfer af
den af Europa-Parlamentet og Réadet udstedte forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om eu-
ropzeiske sociale ivaerksatterfonde i stedet for lovens bestemmelser, for sa vidt angar forvaltningen
af de sociale ivaerksatterfonde. Endvidere fastsattes i lovforslaget, at Finanstilsynet paser overhol-
delsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU.

2.16. Kvalificerede venturekapitalfonde

2.16.1. Geeldende ret

Der er ikke i henhold til geeldende ret fastsat specifikke regler om kvalificerede venturefonde eller
forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde. Imidlertid er der behov for enkelte andringer i lov
om finansiel virksomhed samt lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. med henblik
pa anvendelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om
kvalificerede venturekapitalfonde.

2.16.2. Baggrunden for forslaget
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For at understette finansiering til mindre nystartede virksomheder og dermed skabe
gkonomisk vaekst og fremme beskeftigelsen, har Europa-Parlamentet og Radet udstedt forordning
nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europeeiske venturekapitalfonde. Forordningen medfarer et
harmoniseret regelsat pa tvers af Den Europaiske Union og indferer betegnelsen "EuVECA” for
alternative investeringsfonde, som investorer kan anbringe deres midler i, safremt de gnsker at inve-
stere i kvalificerede venturekapitalfonde.

Kvalificerede venturekapitalfonde, EuVECA’er, er fonde, der investerer i virksomheder, som har
under 250 ansatte og har en arlig omsztning pa hgjst 50 mio. EUR eller en samlet arlig balance pa
hgjst 43 mio. EUR.

Forordningen opstiller en raekke betingelser til disse fondes drift og giver mulighed for, at fondene
kan rejse midler pa tveers af den Europziske Union.

Lovforslaget indeholder bestemmelser, som er ngdvendige for anvendelsen af Europa-Parlamentet
og Radets forordning om europaiske venturekapitalfonde. Ifglge artikel 288 i EUF-Traktaten geel-
der en forordning umiddelbart i hver medlemsstat. De foreslaede bestemmelser er udelukkende be-
grundet i praktiske hensyn og bergrer ikke forordningens umiddelbare gyldighed i Danmark.

2.16.3. Forslagets indhold

Forslaget @ndrer lov om finansiel virksomhed, saledes at det fremgar af loven, at investeringsfor-
valtningsselskaber kan registreres som forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde hos Finanstil-
synet.

Endvidere justerer forslaget lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., siledes at det
fremgar, at forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde skal overholde de regler, der gelder i
medfgr af den af Europa-Parlamentet og Radet udstedte forordning nr. 2013/345/EU af 17. april
2013 om europaiske venturekapitalfonde i stedet for lovens bestemmelser for sa vidt angar forvalt-
ningen af de kvalificerede venturekapitalfonde. Endvidere fastsattes i lovforslaget, at Finanstilsynet
paser overholdelsen af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU.

2.17. Justering af reglerne om fit & proper

2.17.1. Geeldende ret

De galdende bestemmelser i lov om finansiel virksomhed og de gvrige hovedlove for virksomheder
under Finanstilsynets tilsyn fastslar alene, at Finanstilsynet kan tillegge hensynet til tilliden til den
finansielle stabilitet vaegt i sager, hvor et ledelsesmedlem har udvist en adferd, der giver grund til at
antage, at den pagaldende ikke vil varetage sit hverv eller sin stilling pa betryggende vis.

2.17.2. Baggrunden for forslaget

| forlengelse af den finansielle krise blev der vedtaget en stramning af reglerne om ledelsens eg-
nethed og haderlighed, der gav Finanstilsynet ggede muligheder for at gribe ind over for ledelses-
medlemmer i den finansielle sektor, som ikke levede op til kravene til deres adferd. Som anfart
under 2.18.1 blev det i forbindelse hermed fastsat, at der i de sager, hvor et ledelsesmedlem har ud-
vist en adfeerd, der giver grund til at antage, at den pagaldende ikke vil varetage sit hverv eller sin
stilling pa betryggende vis, skal leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor. Den praktiske anvendelse af reglerne om fit & proper har vist, at det kan vere hensigtsmees-
sigt, at der ogsa er mulighed for at tillegge dette forhold veegt i andre tilfeelde end de sager, hvor et
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ledelsesmedlem har udvist en adfaerd, der giver grund til at antage at den pagaldende ikke vil vare-
tage sit hverv eller sin stilling pa betryggende vis.

2.17.3. Forslagets indhold

Den foreslaede @ndring preeciserer, at Finanstilsynet skal tilleegge hensynet til tilliden til den finan-
sielle sektor veegt i en udvidet kreds af sager om ledelsesmedlemmer, der indeholder en vurdering af
den pageeldendes adferd. Dette er relevant i sager, hvor ledelsesmedlemmet er palagt straf for en
overtraedelse af lovgivningen og overtraedelsen indebarer en risiko for, at den pageeldende ikke kan
varetage sit hverv pa betryggende vis, i tilfeelde hvor ledelsesmedlemmet har udvist en adfeerd, der
har medfart et tab eller en risiko for tab for den finansielle virksomhed samt tilfeelde, hvor den pa-
geeldendes adfeerd i gvrigt giver grund til at antage, at den pageeldende ikke vil varetage sit hverv pa
betryggende vis.

3. @konomiske og administrative konsekvenser for stat, kommuner og regioner

[Forslaget om anvendelse af reprasentanter ved udstedelse af erhvervsobligationer palegger Fi-
nanstilsynet en opgave med at registrere selskaber, der agerer som reprasentanter i forbindelse med
en dansk obligationsudstedelse. Forslaget har ikke at finansielle konsekvenser for det offentlige, da
udgifterne forbundet hermed foreslas finansieret af gebyrer palagt finanssektoren, som det er nor-
mal praksis for Finanstilsynet. Udgifterne udger 0,2 mio. kr. i 2014 og 0,1 mio. kr. i de efterfglgen-
de ar.

Forslaget om indfarelse af regler om refinansieringsregister paleegger Finanstilsynet en opgave med
at godkende pengeinstitutter til at oprette refinansieringsregistre samt at fare tilsyn med disse regi-
stre. Udgifterne udger 2,8 mio. kr. i 2014 og 1,8 mio. kr. i 2015, 1,5 mio. kr. i de efterfglgende ar
for at falde til 1,4 mio. kr. i 2019. Forslaget har ikke finansielle konsekvenser for det offentlige, da
udgifterne forbundet hermed foreslas finansieret af gebyrer palagt finanssektoren, som det er nor-
mal praksis for Finanstilsynet.

De endelige skonomiske konsekvenser af lovforslaget er under afklaring.]

4. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

[Forslaget om anvendelse af repraeesentanter ved udstedelse af erhvervsobligationer forventes at lette
virksomhedernes adgang til finansiering. Derudover forventes forslaget at pafgre finanssektoren
udgifter i form af 0,2 mio. kr. i 2014 og 0,1 mio. kr. i de efterfalgende ar i form af ggede gebyrer til
Finanstilsynet.

Forslaget om indfarelse af regler om refinansieringsregister forventes at lette virksomhedernes ad-
gang til finansiering. Derudover forventes forslaget at pafgre finanssektoren udgifter i form af 2,8
mio. kr. i 2014 og 1,8 mio. kr. i 2015, 1,5 mio. kr. i de efterfalgende ar for at falde til 1,4 mio. kr. i
2019 i form af @gede gebyrer til Finanstilsynet.

Opdateringen af kredsen af virksomheder, som omfattes af undtagelsen til engagementsforbuddet
kan medfare administrative lettelser for den personkreds, der dermed undgar at skulle sege om di-
spensation fra engagementsforbuddet.

Forslaget om nye regler for bestyrelsen i fonde og foreninger, der ejer et realkreditaktieselskab,
vurderes at have mindre administrative og gkonomiske konsekvenser for realkreditinstitutterne, idet
disse skal sikre, at der ikke er det omhandlede personsammenfald.
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Forslaget om ophavelse af begrensningerne for anvendelse af 1an ydet til mikrovirksomheder og
sma virksomheder i lov om veardipapirhandel m.v., er en del af forslagene fra Udvalget om er-
hvervsobligationer som finansieringskilde for sma og mellemstore virksomheder og forventes at
have positive gkonomiske konsekvenser for erhvervslivet.

For sa vidt angar forsikringsholdingvirksomheder har forslaget positive administrative konsekven-
ser for disse virksomheder, da de fremover skal opggre solvenskravet efter forsikringsreglerne i
stedet for som i dag efter bankreglerne.

Forslaget om indsattelse af en ny 8 57 f forventes at have positive gkonomiske konsekvenser for
erhvervslivet af begraeenset omfang, da forslaget har til hensigt at sikre virksomhederne mod konse-
kvenserne af, at et clearingmedlem tages under konkurs eller undergives anden insolvensbehand-
ling.

De endelige skonomiske konsekvenser af lovforslaget er under afklaring.]

5. Administrative konsekvenser for borgere

Forslaget om adgang til at andre end lantagerne i realkreditaktieselskabet kan udgve indflydelse pa
den forening, der ejer realkreditselskabet, kan have positive administrative konsekvenser for de
kundegrupper, der fremover far ssmme muligheder for at udgve den indflydelse pa foreningen, som
lantagerne i realkreditaktieselskabet hidtil har haft.

Herudover vurderes lovforslaget ikke at have administrative konsekvenser for borgerne.

6. Miljgmeessige konsekvenser
Lovforslaget har ikke konsekvenser for miljget.

7. Forholdet til EU-retten

Forslaget om at indseette definitioner af begreberne forsikringsholdingvirksomhed og blandet forsik-
ringsholdingvirksomhed i lov om finansiel virksomhed er afledt af Europa-Parlamentets og radets
direktiv 98/78/EF af 27. oktober 1998 (med senere @&ndringer) om supplerende tilsyn med forsik-
rings- og genforsikringsselskaber i en forsikrings- eller genforsikringsgruppe.

Forslaget indeholder konsekvensandringer i lov om finansiel virksomhed og lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. som fglge af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
2013/346/EU af 17. april 2013 om europeiske sociale ivaerksatterfonde og Europa-Parlamentets og
Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europziske venturekapitalfonde.

8 58 f, stk. 2, i lov om verdipapirhandel m.v. implementerer direktiv 2009/44/EF om &ndring af
direktiv 98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer og veerdipapirafviklingssystemer og
direktiv 2002/47/EF om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse for sa vidt angar forbundne systemer
og geeldsfordringer (zendring af finality- og collateraldirektiverne).

Herudover foreslas der fastsettelse af straf i form af feengsel for overtraedelse af Kommissionens
forordning (EU) nr. 1031/2010 af 12. november 2012 om det tidsmaessige og administrative forlgb



69

af auktioner over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne auk-
tioner i medfar af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel
med kvoter for drivhusgasemissioner i faellesskabet artikel 37-42, samt forslag om a&ndring af eksi-
sterende bestemmelser vedrarende muligheden for fastsattelse af sanktioner for overtraeedelse af den
Europaiske Unions forordninger, hvorefter der ved strafudmalingen for sddanne overtraedelser skal
leegges veegt pa grovheden af overtraedelsen, og hvor lenge overtraedelsen har fundet sted.

Lovforslaget om ligebehandling af maend og kvinder i forhold til eventuelle valgfrie dele af en ar-
bejdsmarkedspension er afledt af EU-domstolens afgarelse af 1. marts 2011 og en vejledning af 22.
december 2011 fra Europa-Kommissionen. Omradet for de valgfrie dele af en arbejdsmarkedspen-
sionsordning er hverken omfattet af afgarelsen fra 2011 eller direktiv 2006/54/EF om gennemfarel-
se af princippet om lige muligheder for og ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med
beskaftigelse og erhverv (omarbejdning). Direktivet er dog et minimumsdirektiv, og det er saledes
muligt at veelge at vedtage bestemmelser, der er gunstigere for beskyttelsen af ligebehandlingsprin-
cippet.

Forslaget, der har til hensigt at skabe klarhed over, at aktiver tilhgrende et clearingmedlem, som
medlemmet har overdraget til en CCP til sikkerhed for positioner taget af clearingsmedlemmets
kunder, ikke kan gares til genstand for retsforfalgning fra clearingmedlemmets kreditorer, er afledt
af Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre.

8. Ligestillingsmaessige konsekvenser

Lovforslaget om ligebehandling af maend og kvinder i forhold til eventuelle valgfrie dele af en ar-
bejdsmarkedspension vil medfere fuld ligebehandling mellem kvinder og mand i forbindelse med
alle dele relateret til en arbejdsmarkedspension i lighed med, hvad der geelder for private livsforsik-
ringer.

9. Herte myndigheder og organisationer

10. Sammenfattende skema

Positive  konsekvenser/mindre | Negative konsekven-
udgifter ser/merudgifter

@konomiske og administrative
konsekvenser for stat, kommuner
0g regioner

@konomiske og administrative
konsekvenser for erhvervslivet

Miljgmaessige konsekvenser

Administrative konsekvenser for
borgerne

Forholdet til EU-retten
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Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§1

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

/ndringen af fodnoten til lov om finansiel virksomhed sker som fglge af justeringer i selve loven
som en konsekvens af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013
om europziske sociale ivaerksetterfonde og Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
2013/345/EU af 17. april 2013 om europeeiske venturekapitalfonde. Der henvises i gvrigt til be-
maerkninger til dette lovforslags § 1, nr. 10, samt § 4, nr. 1.

Til nr. 2-4 (8 1, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)
Andringerne er konsekvensrettelser, der felger af forslaget til nye definitioner i 8 5, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed.

Det preciseres, at der for forsikringsholdingvirksomheder geelder samme regler som for finansielle
holdingvirksomheder, bortset fra § 124, stk. 2, nr. 1, og § 125, stk. 2, nr. 1, der fortsat alene geaelder
for finansielle holdingvirksomheder.

Desuden skal bade § 70 og § 71 veere gaeldende for finansielle holdingvirksomheder og forsikrings-
holdingvirksomheder. Der henvises herom til &ndringerne af § 70 og § 71 i lovforslagets 8§ 1, nr.
22-26.

Til nr. 5 (8 1, nr. 14, i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget til &ndring af § 1, nr. 14, i lov om finansiel virksomhed foretages en berigtigelse, idet
der med lov nr. 1287 af 19. december blev indsat et nyt kapitel 20 e om fastszttelse af referenceren-
ter. Ved en fejl blev der med konsekvensandringen af § 1 med indseettelse af et nyt stk. 14, henvist
til kapitel 20 d og ikke, som det rettelig burde have veeret, kapitel 20 e. Den fejl korrigeres med den
foreslaede andring. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel &ndring af bestemmelserne.

Til nr. 6 (8 1, stk. 17, i lov om finansiel virksomhed)
ZAndringen er en konsekvensrettelse som felge af forslaget til nye definitioner i § 5, stk. 1, nr. 13-14
og nr. 23.

Til nr. 7 (8 5, stk. 1, nr. 13 og 14, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at indfere ~forsikringsholdingvirksomhed” som et nyt begreb i § 5, stk. 1, nr. 13, i lov
om finansiel virksomhed. Begrebet omfatter herefter modervirksomheder, hvis hovedvirksomhed er
at erhverve og besidde kapitalandele i dattervirksomheder, som udelukkende eller hovedsagelig er
forsikrings- eller genforsikringsvirksomheder. Mindst én af modervirksomhedens dattervirksomhe-
der skal veere en sadan forsikrings- eller genforsikringsvirksomhed. Pa grund af hovedvirksomheds-
kravet vil en modervirksomhed, der f.eks. er et pengeinstitut, ikke som udgangspunkt falde ind un-
der definitionen, selvom den matte eje et forsikringsselskab.

Desuden foreslés det at indfere ”blandet forsikringsholdingvirksomhed” som nyt begreb i § 5, stk. 1,
nr. 14, i lov om finansiel virksomhed. Begrebet omfatter herefter en modervirksomhed, som ikke er
en finansiel virksomhed, en forsikrings- eller genforsikringsvirksomhed fra tredjelande, en finansiel
holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed. Modervirksomheden skal have mindst
én dattervirksomhed, som er en forsikrings- eller genforsikringsvirksomhed.
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En forsikringsholdingvirksomhed og en blandet forsikringsholdingvirksomhed er ikke omfattet af
definitionen pa en finansiel holdingvirksomhed i nr. 10.

Formalet med de to nye definitioner af holdingvirksomheder er at precisere, i hvilket omfang disse
virksomheder er underlagt Finanstilsynets tilsyn og reglerne i lov om finansiel virksomhed.

Da Europa-Parlamentets og Radets direktiv 98/78/EF af 27. oktober 1998 om supplerende tilsyn
med forsikrings- og genforsikringsselskaber i en forsikrings- eller genforsikringsgruppe (kaldet for-
sikringsgruppedirektivet) blev implementeret, blev der ikke sondret mellem finansielle holdingvirk-
somheder og visse koncerner med forsikringsselskaber. Med dette forslag justeres denne implemen-
tering, saledes at det preciseres, hvilke regler holdingvirksomheder med forsikringsselskaber er
underlagt.

Til nr. 8 (8 5, stk. 1, nr. 23, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at indfore “formalsbestemt selskab” som nyt begreb i lovens § 5, stk. 1, nr. 23, i lov om
finansiel virksomhed. Et formalsbestemt selskab er et selskab hvis vaesentligste formal er at udstede
af veerdipapirer eller pa anden vis at skaffe finansiering til kab af aktiver omfattet af § 152 p og ind-
fart i et refinansieringsregister fra pengeinstitutter med tilladelse fra Finanstilsynet til at oprette et
refinansieringsregister.

Dette skal ses i sammenhang med de foreslaede regler om at muliggare, at pengeinstitutter kan op-
rette refinansieringsregistre med henblik pa at foretage sakaldt sekuritisering, dvs. udstedelse af
veerdipapirer med sikkerhed i puljer af 1an og kreditter til erhvervsvirksomhed, jf. § 1, nr. 42, i lov-
forslaget med tilhgrende bemaerkninger samt lovforslagets almindelige bemaerkninger pkt. 2.1.1.

I en sekuritisering vil aktiverne typisk overdrages til et selskab, hvis vasentligste formal er at kabe
aktiverne og finansiere kgbet ved udstedelse af obligationer eller andre verdipapirer eller ved opta-
gelse af anden geld.

Definitionen af et forméalsbestemt selskab anvendes bl.a. i § 152 k, stk. 1.

Til nr. 9 (88 5, stk. 3, 61 a, stk. 1, nr. 2, 61 c, stk. 2, 63, stk. 4 og 347, stk. 3, i lov om finansiel virk-
somhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhed.
Disse holdingvirksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret om-
fattet af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemaerkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de
foresldede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsik-
ringsholdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags 8 1, nr. 7.

Til nr. 10 (8 10, stk. 3 og 4, i lov om finansiel virksomhed)

Bestemmelsen indsatter to nye stykker efter stk. 2 til lov om finansiel virksomhed § 10, sa det
fremgar af lov om finansiel virksomhed, at investeringsforvaltningsselskaber i henhold til Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om europaiske sociale ivaerk-
seetterfonde kan registreres som forvaltere af sociale iveerkseatter fonde hos Finanstilsynet, og at
investeringsforvaltningsselskaber i henhold til Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
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2013/345/EU af 17. april 2013 om europziske venturekapitalfonde, kan registreres som forvaltere
af kvalificerede venturekapitalfonde.

Registreringen som forvalter af sociale ivaerksatterfonde sker efter Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 2013/346/EU, og tilsvarende sker registrering som forvalter af kvalificerede venture-
kapitalfonde efter Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU. De foreslaede be-
stemmelser i lov om finansiel virksomhed sikrer, at investeringsforvaltningsselskaber udover de
opgaver de kan varetage som investeringsforvaltningsselskaber i medfgr § 10 i lov om finansiel
virksomhed tillige kan registreres som forvalter af henholdsvis sociale iveaerksetterfonde og kvalifi-
cerede venturekapitalfonde.

Til nr. 11 (8 14, stk. 1, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed)

ZAndringen er en konsekvensrettelse som felge af forslaget til nye definitioner i 8 5, stk. 1, nr. 13-
14, i lov om finansiel virksomhed. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt
til bemerkningerne til de foresldede definitioner i lov om af finansiel af ”forsikringsholdingvirk-
somhed” og blandet forsikringsholdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 12 (8 23, stk. 2, 8 49, stk. 1, § 81, stk. 3, 2. pkt., og stk. 5, 2. pkt., § 81 a, stk. 1, § 81 a, stk. 3,
§ 114, stk. 2, og § 285, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede @&ndringer foretages alene en reekke sproglige praciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ”garantikapital” med ”garantkapital” og “garantiandel” med “garantandel”, samt en rak-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til nr. 13 (ny § 37 a i lov om finansiel virksomhed)

I lov om forsikringsvirksomhed fandtes i 8 217 en lignende bestemmelse, der gennemfarte artikel
13, stk. 5, i Radets direktiv 92/49/E@F af 18. juni 1992 om samordning af love og administrative
bestemmelser vedrgrende direkte forsikringsvirksomhed bortset fra livsforsikring og om andring af
direktiv 73/239/E@F og 88/357/EQF (tredje skadesforsikringsdirektiv) og artikel 12, stk. 5, i Radets
direktiv 92/96/EQ@F af 10. november 1992 om samordning af love og administrative bestemmelser
vedrgrende direkte livsforsikringsvirksomhed og om e&ndring af direktiv 79/267/EQF og
90/619/E@F. Den naevnte artikel 12, stk. 5, fremgar i dag af artikel 37, stk. 5, i Europa-Parlamentets
og radets direktiv 2002/83/EF af 5. november 2002 om livsforsikring. Ved en fejl blev bestemmel-
sen udskrevet, da sektorlovene blev sammenskrevet i lov om finansiel virksomhed i 2003.

Det fremgar af direktiverne, at Finanstilsynet skal have mulighed for efter begaring fra et andet
EU-medlemslands kompetente myndighed at begraense eller helt at fratage den fri radighed over
aktiver beliggende i Danmark, som tilhgrer selskaber, der er under tilsyn af den pagaldende myn-
dighed, og som driver forsikringsvirksomhed her i landet. Bestemmelsen kan f.eks. finde anvendel-
se, safremt selskabet ikke overholder solvenskravet i det pagaldende land, og selskabet skal udar-
bejde en genoprettelsesplan til den udenlandske myndighed. Safremt myndigheden vurderer, at sel-
skabets finansielle situation vil forveerres yderligere, kan myndigheden undtagelsesvis begraense
eller forbyde den frie radighed over aktiver og herunder underrette myndighederne i de andre med-
lemslande, pa hvis omrade selskabet udgver sin forsikringsvirksomhed. I den forbindelse kan den
udenlandske myndighed anmode disse medlemsstater om at treeffe lignende foranstaltninger. Den
udenlandske myndighed skal ifglge direktiverne angive, hvilke aktiver, der skal veere omfattet af
begraensningen.
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Arsagen til adgangen til radighedsberavelse, der ogsé gelder i relation til lande uden for EU, som
har gennemfart 3. generationsdirektiverne, er begrundet i hensynet til beskyttelse af forsikringsta-
gernes og de gvrige sikredes interesser.

Til nr. 14 (88 43, stk. 1, 61 c, stk. 2, 63, stk. 2, 77 c, stk. 1, 77 d, stk. 3, 183, stk. 1, 1. pkt. og stk. 4,
198, stk. 1, 199, stk. 1, 1. pkt. og 361, stk. 1, nr. 10, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har vaeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har vaeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt til de almindelige bemaerkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de
foreslaede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “blandet forsik-
ringsholdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 15 (88 61, stk. 1, 1. pkt., 61 b, stk. 1, 61 c, stk. 1, 62, stk. 1, 120, stk. 1, 1. pkt., 199, stk. 2,
373, stk. 3, og 374, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som felge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veaeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
slaede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og "’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 16 (8 61 a, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 17 (88 63, stk. 1, 1. pkt., 77 a, stk. 1, 1. pkt. og 197, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal vaere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
slaede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 18 (8§ 64, stk. 2, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed)
Den foreslaede @&ndring er en konsekvens af, at der indsattes nyt stk. 3 i § 64 i lov om finansiel
virksomhed. Der henvises til bemarkningerne til lovforslagets § 1, nr. 19.

Til nr. 19 (8§ 64, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende skonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette gor sig geldende uanset stgrrelsen af den finansielle virksomhed.
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Forslaget praeciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i en finansiel virksomhed
lever op til kravene til egnethed og haderlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal leegges
veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2, nr. 2 ved-
rorer tilfeelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begaering om, eller er under rekonstruktions-
behandling, konkurs eller geldssanering. Dette forhold alene anses som tilstraekkeligt til at den pa-
geeldende ikke lengere anses for at leve op til kravene til egnethed og heaederlighed, og er derfor
ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor skal tilleegges veegt.

Til nr. 20 (8 64, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Stk. 3, som bliver til stk. 4, indeholder en precisering af, at ledelsesmedlemmer har pligt til at ori-
entere Finanstilsynet om forhold omfattet af stk. 1 og 2 i forbindelse med indtraedelse i ledelsen, og
at ledelsesmedlemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &ndring
af forholdene i stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet kon-
kursbegeering mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geeldssanering, eller at der er rejst
tiltale for overtraedelse af lovgivningen i § 64, stk. 2, nr. 1.

Til nr. 21 (88 64, stk. 4 og 77 c, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af "forsikringsholdingvirksomhed” og ”blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 22 (§ 70, stk. 1 og 2, og § 71, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

8 70 i lov om finansiel virksomhed indeholder krav til bestyrelsens overordnede og strategiske
funktion. Dette omfatter en lgbende stillingtagen til virksomhedens forretningsmaessige aktiviteter,
risikoprofil mv. Samtidig indeholder bestemmelsen krav til bestyrelsens fastleeggelse af retningslin-
jer til direktionen og til direktionens rapportering til bestyrelsen om virksomhedens risici. Bestem-
melsen fastlar endvidere, at det er bestyrelsens ansvar at fglge op pa, om risikoprofil og politikker
falges i virksomheden, og at bestyrelsen har pligt til at treeffe de nedvendige foranstaltninger, hvis
risikoprofilen ikke leengere er ansvarlig for virksomheden.

Disse opgaver er ogsa relevante for finansiel holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksom-
heder, idet bestyrelsen skal bidrage til at sikre, at risici kan identificeres og styres, at lovgivningen
kan overholdes pa tveers af koncernens selskaber, og at der kan tages stilling til, hvordan selve hol-
dingselskabet, herunder et forsikringsholdingselskab, kan leve op til de galdende regler for hol-
dingvirksomheden.

8 71 i lov om finansiel virksomhed indeholder de overordnede krav til selve indretningen af en fi-
nansiel virksomhed. Disse krav er i vidt omfang ogsa relevante for finansielle holdingvirksomheder
og forsikringsholdingvirksomheder, men intensiteten af kravene vil skulle afspejle aktiviteten i den
finansielle holdingvirksomhed og forsikringsholdingvirksomheden. Hvis virksomhedens eneste
eller primere aktivitet er at besidde kapitalandele i en finansiel virksomhed, vil kravene til holding-
virksomhedens indretning veere tilsvarende mere simple.
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Den eksisterende hjemmel i § 70 og § 71 i lov om finansiel virksomhed til at stille krav om effekti-
ve former for virksomhedsstyring er udnyttet med udstedelse af bekendtggrelse om ledelse og sty-
ring af pengeinstitutter m.fl. samt bekendtgarelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber og
tvaergaende pensionskasser. Bekendtgarelserne indeholder en raekke narmere krav til indretningen
af finansielle virksomheder.

Fokus for kravene til de finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder vil
veere pa styring af risici forbundet med den enkelte virksomheds aktivitet. Da finansielle holding-
virksomheder og forsikringsholdingvirksomheder ikke ngdvendigvis har aktiviteter, der kan be-
grunde en sa detaljeret regulering, som er geeldende for finansielle virksomheder, vil Finanstilsynet
foretage en vurdering af hvilke af bekendtgerelsernes krav, der vil vaere relevante at sette i kraft for
finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder.

Uanset at aktiviteterne i en finansiel holdingvirksomhed og en forsikringsholdingvirksomhed ofte er
mere afgraensede end i en finansiel virksomhed, er det vigtigt, at den overordnede og strategiske
ledelse af virksomheden sker med udgangspunkt i den forretningsmodel, som holdingvirksomhe-
dens bestyrelse har valgt og de hertil hgrende risici. En holdingvirksomhed har som kapitalejer i en
finansiel virksomhed betydelige muligheder for at pavirke aktiviteter og risici i den finansielle virk-
somhed. Endvidere kan en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholdingvirksomhed i
vidt omfang fa behov for at understgtte datterselskaber gkonomisk, serligt nar det indgar i datter-
selskabernes kapitalberedskaber, at moderselskabet skal kunne bidrage med supplerende finansie-
ring. Derfor er det tillige vaesentligt, at holdingselskabets bestyrelse lgbende sikrer sig, at virksom-
heden har det forngdne kapitalgrundlag i forhold til virksomhedens aktiviteter.

Ligeledes er det relevant at sikre, at bestyrelsen lgbende forholder sig til, om dens medlemmer har
den forngdne viden og erfaring til at sikre en forsvarlig drift af holdingvirksomheden. Det er i den
forbindelse vigtigt, at bestyrelsen afdaekker og handterer de risici, der falger af samspillet mellem
datterselskabernes forretningsomrader og disse forretningsomraders indflydelse pa driften af hol-
dingvirksomheden. Hertil kommer, at en finansiel holdingvirksomhed eller en forsikringsholding-
virksomhed som kapitalejer vil have betydelig indflydelse pa, hvem der kan veelges til bestyrelsen i
den finansielle virksomhed. Det er derfor vigtigt, at den finansielle holdingvirksomhed eller en for-
sikringsholdingvirksomheds bestyrelse har de forngdne kompetencer til at vurdere den finansielle
virksomheds forhold, sa ledelsen i den finansielle virksomhed har de pakraevede kompetencer.

Endelig er det vigtigt at sikre, at der sker en forsvarlig rapportering i forhold til alle de relevante
ledelsesniveauer om de risici, som den finansielle holdingvirksomhed eller forsikringsholdingvirk-
somheden udseettes for, hvad enten dette sker som led i virksomhedens aktiviteter som kapitalejer i
en finansiel virksomhed eller i forhold til andre sidelgbende aktiviteter.

Med forslagets 8§ 1, nr. 7, indfgres der nye definitioner af forsikringsholdingvirksomheder og blan-
dede forsikringsholdingvirksomheder. Forskellen mellem de to er primeert, at fgrstnaevnte har som
hovedformal at eje dattervirksomheder, der hovedsageligt er forsikringsselskaber, mens sidstnaevnte
ikke har dette hovedformal. 8 70 og § 71 i lov om finansiel virksomhed foreslas ikke udstrakt til
ogsa at omfatte de holdingvirksomheder, som er blandede forsikringsholdingvirksomheder, da dette
vil veere for indgribende.

Til nr. 23 (§ 70, stk. 2-5, i lov om finansiel virksomhed)



77

Andringen er en konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 22, hvorved anvendelsesomradet for § 70 og §
71 i lov om finansiel virksomhed udvides til ogsa at gelde finansielle holdingvirksomheder og for-
sikringsholdingvirksomheder. Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til dette lovforslags § 1, nr.
22.

Til nr. 24 (8 70, stk. 2, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Andringen er en konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 22, hvorved anvendelsesomradet for § 70 og §
71 i lov om finansiel virksomhed udvides til ogsa at geelde finansielle holdingvirksomheder og for-
sikringsholdingvirksomheder. Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til dette lovforslags § 1, nr.
22.

Til nr. 25 (§ 71, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Andringen er en konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 22, hvorved anvendelsesomradet for § 70 og §
71 i lov om finansiel virksomhed udvides til ogsa at geelde finansielle holdingvirksomheder og for-
sikringsholdingvirksomheder. Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til dette lovforslags § 1, nr.
22.

Til nr. 26 (8§ 71, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed)
Ophevelsen af § 71, stk. 3, er en konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 22, hvorved alle numrene i
stk. 1 finder anvendelse for finansielle holdingvirksomheder

Til nr. 27 (88 75, stk. 4, 77 a, stk. 2, 77 b, stk. 1 og 345, stk. 2, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)
Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 28 (88 77 a, stk. 1, nr. 3 0g 128 a, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede &ndringer foretages alene en raeekke sproglige praciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte “garantikapital” med “garantkapital” og “garantiandel” med “’garantandel”, samt en raek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til nr. 29 (88 77 a, stk. 3-5 og stk. 6, 1. pkt. og 374, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal vaere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
slaede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 30 (§ 77 d, stk. 1 og stk. 2, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal vaere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veaeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
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sldede definitioner i lov om af finansiel af ”forsikringsholdingvirksomhed” og ”blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 31 (8 77 d, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har vaeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af ”forsikringsholdingvirksomhed” og ’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 32 (8 80, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed)

En raekke af navnene i den geldende bestemmelse har skiftet navn eller er ophgrt med at eksistere.
Derudover har der vist sig et behov for at lade andre virksomheder omfatte af stk. 5. Med den fore-
slaede @ndring af § 80, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed foretages en ajourfgring og e&ndring af
kredsen, for hvilke engagementsforbuddet i § 80, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed ikke finder
anvendelse.

Den nugeldende bestemmelse undtager blandt andet Dansk Udviklingsfinansiering A/S, BSU-
fonden, Kongeriget Danmarks Fiskeribank, OMX AB, OMX Exchanges Oy, Industrialiseringsfon-
den for Udviklingslandene (IFU) og Industrialiseringsfonden for @stlandene (IFQ).

Dansk Udviklingsfinansiering A/S er i Erhvervsstyrelsen registreret som ophgrt efter likvidation
den 14. september 2010 og skal derfor udga af bestemmelsen.

BSU-fonden daekker over en juridisk enhed bensvnt Banker og Sparekassers Ungdomskontakt.
Fondens navn opdateres i bestemmelsen i overensstemmelse hermed for at klarggre dette.

Kongeriget Danmarks Fiskeribank er blevet nedlagt pr. 31. december 2008, jf. bekendtgarelse nr.
1149 af 1. december 2008 om statens overtagelse af Fiskeribankens udlan og om afgarelser vedrg-
rende statte til yngre fiskeres farstegangsetablering. Det giver saledes ikke l&engere mening at und-
tage Kongeriget Danmarks Fiskeribank, hvorfor den foreslas at udga af bestemmelsen.

OMX AB har skiftet navn til NASDAQ OMX Stockholm AB, og bestemmelsen opdateres i over-
ensstemmelse hermed.

OMX Exchanges Oy har skiftet navn til NASDAG OMX Helsinki Oy, og bestemmelsen opdateres i
overensstemmelse hermed.

Industrialiseringsfonden for Udviklingslandene (IFU) har ved lov nr. 555 af 18. juni 2012 skiftet
navn til Investeringsfonden for Udviklingslandene, jf. lovens § 11, stk. 4, hvorfor bestemmelsen
ajourfares i overensstemmelse hermed.

I den gzeldende § 80, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed er Industrialiseringsfonden for @stlande-
ne (IFQ) naevnt. Denne burde rettelig veere benavnt Investeringsfonden for @stlandene, da fonden
har baret dette navn siden oprettelsen af fonden ved lov nr. 828 af 19. december 1989 om statte til
danske investeringer i @stlandene. Bestemmelsen opdateres i overensstemmelse hermed.
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Forslaget indebeerer yderligere, at der tilfgjes en raekke nye navne til bestemmelsen. Saledes fore-
slas tilfgjet Landbrugets Finansieringsbank A/S, Bankernes Kontantservice A/S, Fundcollect A/S
og Fundconnect A/S.

Landbrugets Finansieringsbank A/S er etableret i 2012 pa baggrund af et politisk initiativ med det
formal at fa lgst op for den fastlaste finansielle situation, der er i landbrugssektoren, sa der sikres
den ngdvendige finansiering til landbruget med henblik pa, at der kan skabes ny veekst og arbejds-
pladser i sektoren. Landbrugets Finansieringsbank A/S er etableret i et samarbejde mellem Finans-
radet, Landbrug & Fadevarer, Nykredit, DLR Kredit og Finansiel Stabilitet A/S.

Bankernes Kontantservice A/S er etableret i 2010 for at styrke sikkerheden og effektiviteten i hand-
teringen af kontanter for danske pengeinstitutter. Bankernes Kontantservice A/S er ejet af Dan-
marks Nationalbank samt pengeinstitutterne og har til formal at kebe og s&lge kontanter og handte-
re dem for pengeinstitutterne.

Fundcollect A/S er investeringsforeningernes datainfrastruktur i Danmark og formidler information
til interessenter i investeringsforeningsmarkedet. Fundconnect A/S leverer datalgsninger — og ser-
vices, der er sa&rligt designet til investeringsforeningsmarkedet. Begge selskaber medvirker til, at
investeringsforvaltningsbranchen har adgang til at sammenligne statistisk data for de enkelte inve-
steringsprodukter.

Udover de ovenfor anfarte &ndringer tilsigtes der ikke i gvrigt nogen materielle &ndringer af be-
stemmelsen.

Baggrunden for dispensationsbestemmelsen er, at der i praksis har veeret et behov for, at der gives
mulighed for, at direktarer m.v. i finansielle virksomheder blandt andet skal kunne deltage i besty-
relsesarbejdet i forskellige virksomheder, som har ner tilknytning til den finansielle sektor. Dette
behov skyldes typisk, at det for disse virksomheder er vigtigt med en ledelse m.v., som har indsigt i
og erfaring med den finansielle sektor.

Imidlertid er der meget ofte engagementer mellem sadanne virksomheder og de relevante finansielle
virksomheder, hvilket er i strid med engagementsforbuddet i § 80, stk. 4, i lov om finansiel virk-
somhed. Som oftest er der imidlertid ikke nogen reel interessekonflikt mellem den finansielle virk-
somhed og den pageldende anden virksomhed. For at undga at der i disse tilfeelde skal sgges om
dispensation efter § 80, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed, og i gvrigt for at gere retsstillingen
klar for de implicerede virksomheder, falger det derfor af stk. 5, at deltagelse i bestyrelsesarbejde i
de opremsede virksomheder, som alle har en neer tilknytning til den finansielle sektor, undtages fra
engagementsforbuddet i stk. 4.

Til nr. 33 (8 80, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed)

Hensigten med den foreslaede @ndring af § 80, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed er at tydeligge-
re og udvide Finanstilsynets adgang til at dispensere fra engagementsforbuddet i § 80, stk. 4, i lov
om finansiel virksomhed. De geeldende bemarkninger til stk. 9 har saledes givet anledning til for-
tolkningstvivl vedrgrende adgangen til dispensation, hvilket sgges afhjulpet med den foreslaede
&ndring af stk. 9 og den heraf fglgende uddybning af bemarkningerne.
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Dispensationen kan alene gives i tilfelde, hvor det er abenlyst, at der ikke kan opsta interessekon-
flikter. Eksempler herpa kan veere en mindre handelsbeholdning af bgrsnoterede erhvervsobligatio-
ner eller et realkreditinstituts ubetydelige lan i det pageeldende selskabs ejendom.

Det beror pa en konkret vurdering, om det er abenlyst, at der ikke kan opsta interessekonflikter. Ved
vurderingen af, hvorvidt det er abenlyst, at der ikke kan opsta interessekonflikter, kan indga en reek-
ke elementer, herunder saerligt om engagementet har en begraenset starrelse set i forhold til den pa-
geeldende finansielle virksomheds gkonomiske situation, samt hvorvidt den relevante person be-
skaeftiger sig med eller pa anden made har tilknytning eller indflydelse pa vilkarene for engagemen-
tet.

Disse forhold er eksempler pa elementer, der efter geeldende praksis har veeret tillagt betydning ved
vurdering af, hvorvidt det betragtes som abenlyst, at der ikke kan opsta interessekonflikter.

Vurderingen af, hvorvidt et engagement er af begranset starrelse, foretages ved at sammenholde
engagementet mellem den finansielle virksomhed og den anden erhvervsvirksomhed med den fi-
nansielle virksomheds egenkapital. Indgar den finansielle virksomhed i en koncern med andre fi-
nansielle virksomheder kan koncernens egenkapital i praksis veeret anvendt som det relevante sam-
menligningsgrundlag.

Safremt engagementet mellem den finansielle virksomhed og den anden erhvervsvirksomhed udgar
under 2 pct. af den finansielle virksomheds egenkapital, vil dette som udgangspunkt veere et ele-
ment i den samlede vurdering, som taler for, at der abenlyst ikke foreligger en interessekonflikt. |
den forbindelse kan der ogsa leegges veaegt pa den finansielle virksomheds risici ved engagementet,
0g om engagementet som udgangspunkt kan forventes at hvile i sig selv, eller om der er tale om et
kompliceret engagement, som lgbende kraever &ndringer og en stillingtagen fra den finansielle virk-
somhed. Der kan som udgangspunkt ikke gives en dispensation, hvis engagementet udger mere end
3 pct. af den finansielle virksomheds egenkapital, fordi der i en sadan situation vurderes at veere
risiko for interessekonflikter. Nar den finansielle virksomhed indgar i en koncern, kan det ogsa veere
relevant at seette engagementet i forhold til koncernens egenkapital. Her gaelder de samme greanser.

Ved vurderingen af, om en dispensation kan gives, kan der yderligere laegges vaegt pa, med hvilket
formal den erhvervsvirksomhed, der ikke er den finansielle virksomhed, drives, ligesom det kan
tillegges veegt, hvem ejerkredsen bag denne erhvervsvirksomhed er. Det vil saledes eksempelvis
kunne tale positivt for en dispensation, at erhvervsvirksomheden yder infrastrukturservices til den
finansielle sektor, og eventuelt yderligere er ejet af en starre sammenslutning af finansielle virk-
somheder.

Ved vurderingen kan der ogsa undtagelsesvis laegges veegt pa, at det ikke har vaeret muligt at finde
en egnet person, der kan deltage i ledelsen eller driften af den pagaldende erhvervsvirksomhed pa
grund af f.eks. geografiske forhold mv.

Gives der dispensation, vil denne, veere betinget af, at der ikke sker veaesentlige a&ndringer af de for-
hold, som er lagt til grund ved Finanstilsynets meddelelse af dispensation efter stk. 9. Sker der va-
sentlige a&ndringer af de forhold, som er lagt til grund ved Finanstilsynets meddelelse af dispensati-
on, skal der pa ny sgges om dispensation.
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Dispensationen kan gives med eller uden tidsbegransning. Det kan veere relevant at give en dispen-
sation med tidsbegraensning, hvis forholdene tilsiger dette, f.eks. fordi der kun er et midlertidigt
behov for, at direktgren i den finansielle virksomhed indtager en bestyrelsespost i en anden virk-
somhed, som den finansielle virksomhed har et engagement med. Kravet om, at det skal vere dben-
lyst, at der ikke kan opsta interessekonflikter, kan saledes fraviges i tilfeelde, hvor der er tale om
varetagelse af hvervet for en kortere periode, eksempelvis hvor en direktar er sygemeldt og i en kort
periode aflgses af et bestyrelsesmedlem. Hensynet til den finansielle virksomheds fortsatte drift i en
ekstraordinaer situation, og det forhold, at der alene er tale om varetagelse af hvervet for en kortere
periode, kan medfare, at der gives dispensation. Dette er i overensstemmelse med hidtidig praksis.

Til nr. 34 (8 81 a, stk. 3, nr. 2, og § 83, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede @&ndringer foretages alene en reekke sproglige praciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ”garantikapital” med ”garantkapital” og “garantiandel” med “garantandel”, samt en rak-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til nr. 35 (§ 112, nr. 3, og 8 202, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede &ndringer foretages alene en reekke sproglige preaeciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ’garantikapital” med “garantkapital” og ”garantiandel” med “’garantandel”, samt en raek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til nr. 36 (8 117, stk. 1, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som felge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af “’forsikringsholdingvirksomhed” og “blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 37 (88 120 a, stk. 1, 2. pkt., 343 q, stk. 1, 346, stk. 6 og 347, stk. 1, 1.pkt., i lov om finansiel
virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har vaeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 38 (8§ 144, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Forslaget til &ndring af § 144, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed er en fglge af lov nr. 616 af 12.
juni 2013 om @ndring af selskabsloven, lov om visse erhvervsdrivende virksomheder, arsregn-
skabsloven og lov om Det Centrale Virksomhedsregister.

Den 27. januar 2012 afsagde Hgjesteret dom i Bank Trelleborg-sagen (U2012.1228H). Et af sagens
hovedspergsmal vedrgrte tvangsindlgsningens lovlighed. Med dommen fastslog et flertal i Hajeste-
ret, at tvangsindlgsningen af minoritetsaktionaerernes aktier i Bank Trelleborg ikke var lovlig. Dette
begrundes med, at det er en betingelse for, at der kan treeffes beslutning om tvangsindlgsning af
minoritetsaktionarernes aktier, at den aktionar, som anmoder om tvangsindlgsningen, ejer 70 %
eller mere af alle aktierne i pengeinstituttet, saledes at pengeinstituttets beholdning af egne aktier
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medregnes. Denne betingelse fandt flertallet i Hgjesteret for ikke at veere opfyldt.

Af dommen fremgar det, at reglerne om tvangsindlgsning i aktieselskabsloven ogsa geelder for pen-
geinstitutter i det omfang, de ikke er fraveget ved lov om finansiel virksomhed, jf. Folketingstiden-
de 1998-99, tilleeg A, side 280. For sa vidt angar kravet til majoritetsandelen fraviger bestemmelsen
i 8 144 i lov om finansiel virksomhed den almindelige tvangsindlgsningsbestemmelse i den dageel-
dende § 20 b i aktieselskabsloven, hvis majoritetskrav er mere end ni tiendedele af aktierne i et sel-
skab. Derimod er maden, hvorpa ejerandelen opgares, ikke fraveget. Opgarelsen af ejerandelen i
relation til 8 144 skal derfor ske efter samme principper som efter aktieselskabslovens § 20 b og
efter § 20 d (om mindretallets ret til at kraeve sig indlgst), ogsa for sa vidt angar spgrgsmalet om,
hvorvidt pengeinstitutterts beholdning af egne aktier skal medregnes ved beregningen af aktione-
rens ejerandel.

Mindretallet i Hajesteret fandt i overensstemmelse med, hvad der ma anses for at have veret et al-
mindeligt geeldende princip inden for selskabslovgivningen siden selskabsloven fra 1930, at der ma
ses bort fra et selskabs egne aktier ved opgarelsen af savel stemmeandel som ejerandel, jf. herved §
40 i aktieselskabsloven af 1930. Endvidere anfgrte mindretallet i Hgjesteret, at bestemmelsen er
viderefgrt ved § 67, stk. 3, i aktieselskabsloven af 1973, og der er efter deres opfattelse ikke holde-
punkter for at antage, at der ved udformningen af 8 67, stk. 3, har varet tilsigtet nogen &ndring af
denne retstilling for sa vidt angar egne aktier.

I lyset af dommen har der under evalueringen af selskabsloven varet fremsat gnske om, at det i sel-
skabslovens 8 85 preaciseres, at egne kapitalandele og datterselskabers kapitalandele i moderselska-
ber ikke medregnes ved opggrelsen af ejer- og stemmekrav, jf. det foreslaede 3. pkt. Som eksempel
pa tilfeelde, hvor sadanne stemme- og ejerkrav er relevante, kan navnes selskabslovens regler om
tvangsindlgsning, udnavnelse af minoritetsrevisor samt lodrette fusioner og spaltninger.

Med forslaget til eendring af § 144, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed foretages en konsekvens-
rettelse som folge af forslaget til &ndring af § 85 i selskabsloven.

Til nr. 39 (8§ 145, stk. 1, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
Andringen er en konsekvensrettelse som falge af forslaget til nye definitioner i 8 5, stk. 1, nr. 13-
14, i lov om finansiel virksomhed, jf. lovforslagets 8 1, nr. 7.

Til nr. 40 (8 145, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede andringer foretages alene en raekke sproglige preaeciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ’garantikapital” med “garantkapital” og ”garantiandel” med “garantandel”, samt en rek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel &ndring af bestemmelserne.

Til nr. 41 (8 150 i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede &ndringer foretages alene en reekke sproglige praciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ”garantikapital” med ”garantkapital” og “’garantiandel” med “garantandel”, samt en raek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til nr. 42 (88 152 i-y i lov om finansiel virksomhed)

§152i
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Det folger af stk. 1, at Finanstilsynet kan tillade, at pengeinstitutter kan oprette et refinansieringsre-
gister.

Det folger af stk. 2, at Finanstilsynet vil fastsatte en tilladelsesprocedure, jf. stk. 4, hvor pengeinsti-
tuttet skal redegare for, at det har en organisation, der kan handtere opgaven med at fare og opret-
holde et refinansieringsregister. Det vil bl.a. indebzre, at der skal redegares for, at instituttet har
allokeret tilstraekkelige og kvalificerede ressourcer til opgaven, at bestyrelsen har udarbejdet en
instruks til direktionen vedrgrende refinansieringsregisteret, og at der er en forsvarlig organisation,
driftsplaner, forretningsgange, kontrol samt revisor-erkleering om, at der ikke i gennemgangen af
pengeinstituttets forretningsgange er fundet tegn pa, at pengeinstituttet mangler organisation, ngd-
vendige IT-ressourcer eller kvalificerede medarbejdere til driften af refinansieringsregisteret, sale-
des at opgaven varetages pa en betryggende made. For lignende bestemmelser om hensynet til til-
streekkelig organisation og ngdvendige ressourcer henvises til 8 70-72 i lov om finansiel virksom-
hed.

De ressourcemaessige krav til forelsen af registeret kan variere og bl.a. veere afhangig af typen af
aktiver, der indfares i registeret og dermed pengeinstituttets konkrete anvendelse af registeret.
F.eks. vil salg af pengestramme fra kassekreditter via registeret kreeve hyppigere opdateringer end
salg af pengestremme pa lan, jf. de almindelige bemarkninger pkt. 2.1.1.3.

De ressourcemaessige krav vil ogsa afhaenge af, hvorvidt pengeinstituttet sgger om at fare registeret
selv eller gnsker at outsource farelsen af refinansieringsregisteret, jf. § 152 j, stk. 4. Pa trods af, at
pengeinstituttet outsourcer farelsen af registeret, vil der fortsat stilles krav om ressourcer i pengein-
stituttet, da pengeinstituttet ikke kan outsource det overordnede ansvar i forhold til farelsen af regi-
steret.

Bestemmelsen i stk. 3 skal sikre transparens om udstedelse af vardipapirer udstedt pa baggrund af
anvendelse af refinansieringsregistre. Finanstilsynet opretter og farer et offentligt register over pen-
geinstitutter med tilladelse til at oprette et refinansieringsregister med oplysning om pengeinstitut-
tet, de enkelte refinansieringstransaktioner, jf. § 152 j, den tilsynsfarende, der er knyttet til de enkel-
te refinansieringstransaktioner, jf. § 152 r, samt eventuelle repreesentanter tilknyttet eventuelle obli-
gationer udstedt i forbindelse med de enkelte refinansieringstransaktioner, jf. (dette lovforslag om
repraesentanter). Derimod vil selve refinansieringsregisteret, der fares af pengeinstituttet selv eller
af en anden pa pengeinstituttets vegne, jf. § 152 j, ikke vaere offentlig tilgengeligt.

Oplysningerne i registeret over pengeinstitutter med tilladelse til at oprette et refinansieringsregister
kan samkgres og sammenstilles med data fra Finanstilsynets gvrige registre og IT-systemer, nar
dette er ngdvendigt for at sikre et korrekt og opdateret register. Samkgring og samstilling skal ske
med henblik pa i offentlighedens interesse og transparens for investorer m.v. at sikre et opdateret
register med mindst mulige administrative byrder for de indberettende enheder.

Finanstilsynet vil informere den registrerede om, at samkgringen vil blive gennemfgrt i forbindelse
med tilladelsen til farelsen af refinansieringsregisteret. Det bemarkes, at en eventuel fravigelse af
oplysningspligten i persondatalovens 8§ 29 vil ske efter en konkret vurdering i hver enkelt sag af, om
den registreredes interesser findes at burde vige for afgerende hensyn til offentlige interesser, jf.
persondatalovens § 30, stk. 2.
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Der vil fx kunne samkares oplysninger fra registeret over repreesentanter ved obligationsudstedelser
med de respektive refinansieringstransaktioner.

Det folger af stk. 4, at Finanstilsynet kan fastsatte nermere regler om indberetning af oplysninger
til brug for farelse af registeret over refinansieringsregisterets indhold. Reglerne vil vedrere de in-
formationer, der skal fremga af registeret, herunder f.eks. navn og CVR nr. for de pengeinstitutter,
der har faet tilladelse, identifikation af de enkelte refinansieringstransaktioner, herunder starrelse,
type og valuta, navn og CVR nr. samt kontaktoplysninger pa de tilsynsfgrende, der er tilknyttet de
enkelte refinansieringstransaktioner samt eventuelle reprasentanter, der matte vaere tilknyttet de
enkelte refinansieringstransaktioner. Registeret over refinansieringsregistre vil vare baseret pa de
oplysninger, som Finanstilsynet modtager fra pengeinstitutterne, de tilsynsfgrende og eventuelle
repreesentanter.

Derudover kan Finanstilsynet fastsaette neermere regler om den ngdvendige dokumentation, der skal
til for at opna tilladelse til at oprette et refinansieringsregister, hvilket forudsettes at tage udgangs-
punkt i lignende betingelser i bekendtgarelse nr. 717 af 21. juni 2007 om betingelser for at realkre-
ditinstitutter og pengeinstitutter kan fa tilladelse til at udstede szrligt deekkede obligationer eller
serligt deekkede realkreditobligationer og bekendtggrelse nr. 1325 af 1. december 2010 om ledelse
og styring af pengeinstitutter m.fl. (ledelsesbekendtgerelsen) samt dertilhgrende vejledninger.

§152j
Det fglger af stk. 1, at pengeinstituttet skal registrere aktiver i registeret, der seelges via refinansie-
ringsregistret til en berettiget enhed.

Det fglger af § 152 k, stk. 1, at den berettigede enhed f.eks. kan vere et formalshestemt selskab, et
andet pengeinstitut eller et forsikringsselskab. Den berettigede enhed kan ikke veere en enhed, som
pengeinstituttet udgver vasentlig indflydelse over, jf. § 152 k, stk. 2.

Et refinansieringsregister kan anvendes til mere end én refinansieringstransaktion og skal indeholde
et separat afsnit for hver refinansieringstransaktion, jf. alm. bemaerkninger pkt. 2.1.1.3.

Efter aftale mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed kan et refinansieringsregister eller et
afsnit heraf vaere dynamisk, saledes at lan og kreditter kan fgres ind og ud af registeret, mens trans-
aktionen star pa. Lgbende overdragelser sker i givet fald pa de i kebsaftalen fastlagte vilkar. Det kan
bl.a. veere ngdvendigt for parterne at aftale at registeret eller et afsnit heraf skal veere dynamisk, da
lgbetiden pa de lan, der skal ligge til grund for en vaerdipapirudstedelse, ikke vil have samme lgbe-
tid, som de udstedte veerdipapirer.

Det falger af stk. 2, at registrering af aktiver i refinansieringsregisteret skal ske saledes, at det er
muligt Klart og entydigt at identificere aktiverne.

Aktiver vil lgbende kunne blive slettet i de enkelte afsnit i refinansieringsregisteret. De slettede ak-
tiver skal fremga af arkivet til det enkelte afsnit frem til at refinansieringstransaktionen knyttet til de
respektive afsnit er feerdig. Dvs. nar den berettigede enhed, der er knyttet til afsnittet, ikke laengere
ejer lan i registeret.

Hvis sikkerheder er stillet bade i forhold til et lan eller kredit, som indgar i refinansieringsregisteret,
og i forhold til et 1an, kredit eller anden forpligtelse, som ikke indgar i refinansieringsregisteret, skal
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en eventuelt aftalt indbyrdes prioritetsstilling mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed an-
fares i registeret.

Forudsat at det er muligt at identificere aktiverne i refinansieringsregisteret, medfarer indfarelsen i
refinansieringsregisteret de i 8 152 n navnte retsvirkninger.

| tilfeelde af mangelfuld beskrivelse, saledes at den underliggende sikkerhed ikke kan identificeres,
er konsekvensen, at registreringen ikke opnar retsvirkninger i forhold til pengeinstituttets kreditorer,
jf. 8152 n.

Den narmere udformning af refinansieringsregisteret vil blive reguleret i en bekendtgarelse, jf. be-
myndigelsesbestemmelsen i § 152 j, stk. 5. Som anfart ovenfor vil oplysningerne i refinansierings-
registeret ikke vaere offentlig tilgeengelige.

Det folger af stk. 3, at et pengeinstitut kan lade et andet pengeinstitut eller en feelles datacentral fo-
resta farelsen eller visse opgaver i forbindelsen med farelsen af hele eller dele af refinansieringsre-
gisteret. Hvis farelsen af refinansieringsregisteret outsources til et andet pengeinstitut eller en felles
datacentral, kraever det ikke sarskilt tilladelse fra Finanstilsynet for det andet pengeinstitut eller den
feelles datacentral. Ansvaret for en behgrig farelse af refinansieringsregisteret i forhold til de krav,
der er opstillet i denne lov samt i forhold til den berettigede enhed, pahviler fortsat pengeinstituttet,
som har faet tilladelse fra Finanstilsynet, jf. § 152 i.

| forbindelse med en outsourcing kan fortrolige oplysninger i eller til indfersel i refinansieringsregi-
steret behandles af den falles datacentral eller det andet pengeinstitut, som varetager farelsen af
refinansieringsregisteret. Om muligheden for at videregive oplysninger i disse situationer henvises
til 8 152 g med tilhgrende bemarkninger.

Det folger af stk. 4, at der skal fares kontrol med tilstedevarelsen af aktiverne i refinansieringsregi-
steret. Den lovpligtige kontrol udfares af en tilsynsfarende, som er tilknyttet registeret, jf. § 152 r og
§ 152 s.

Det folger af stk. 5, at Finanstilsynet kan fastsette nermere regler om indretning, registrering og
kontrol af tilstedeveerelsen af aktiverne.

Finanstilsynet farer allerede tilsyn med registre i forhold til saerligt dekkede obligationer (SDO’er).
Tilsynet med SDO’er fremgér af bekendtgerelse 675/2007 om registrering af aktiver m.v. til daek-
ning af serligt dekkede obligationer, og bekendtgarelse 674/2007 om placering, kontrol af adskil-
lelse og afregning af indkomne betalinger ved felles funding.

Udarbejdelsen af bekendtgerelser om indretning, registrering og kontrol af tilstedeveerelsen af akti-
verne skal ske i respekt af lovens krav til refinansieringsregisteret. | forhold til indretningen vil der
fx kunne fastsettes regler om identifikation af debitorerne f.eks. ved navn og CVR-nummer. For sa
vidt angar tinglyste sikkerheder forventes, at kravene vil svare til kravene til beskrivelse i tinglys-
ningsloven, eller krav om henvisning til den allerede foretagne registrering i tingbog mv. Det for-
ventes, at flere af kravene 1 bekendtgerelse om registrering af aktiver 1 forhold til SDO’er ogsa vil
kunne finde anvendelse for et refinansieringsregister. Dog stilles der flere krav til aktiverne bag en
SDO-udstedelse end til aktiver, som kan indleegges i et refinansieringsregister, og det ma umiddel-
bart forventes, at de nye bekendtgarelser for refinansieringsregisteret bliver mere kortfattede.
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§ 152 k

Det fglger af stk. 1, at den berettigede enhed kan vere et formalsbestemt selskab, et andet pengein-
stitut, et forsikringsselskab eller en firmapensionskasse. Berettigede enheder kan bade vere danske
og udenlandske selskaber.

Baggrunden for bestemmelsen i stk. 2 er at sikre, at den berettigede enhed i sin lgbende drift ikke er
underlagt bankens kontrol.

Begrebet vesentlig indflydelse anvendes frem for koncernforbundethed, da det ikke er muligt at
adskille koncerndefinitionen i lovens 8 5 a og 5 b og den identiske koncerndefinition i selskabslo-
ven, jf. 8§ 6 og 7 fra de regnskabsmaessige regler for koncernkonsolidering, da koncerndefinitioner-
ne i loven og selskabsloven skal fortolkes i overensstemmelse med de internationale regnskabsstan-
darder.

Det betyder, at der kan forekomme situationer, hvor den berettigede enhed kan veere koncernfor-
bundet med pengeinstituttet, men hvor pengeinstituttet ikke udgver veesentlig indflydelse pa den
berettigede enhed. Det skyldes, at det ikke kan udelukkes, at et pengeinstitut, der ikke ejer stemme-
berettigede egenkapitalinstrumenter og i evrigt ikke kan udskifte ledelsen i den berettigede enhed,
vil skulle konsolidere dets regnskab med den berettigede enhed, hvis pengeinstituttet har erhvervet
en vaesentlig del af den risiko, der er knyttet til de sekuritiserede instrumenter. F.eks. hvis pengein-
stituttet har erhvervet den mest risikofyldte del af en horisontalt trancheret sekuritisering. Det gn-
skes ikke med loven at skabe usikkerhed for mulighederne for at selge aktiver til en berettiget en-
hed ved at indfare et forbud mod koncerndannelse mellem pengeinstituttet og den berettigede en-
hed, da koncerndannelse kan opsta i situationer, hvor pengeinstituttets eneste engagement i den be-
rettigede enhed er en stor ejerandel af de sekuritiserede instrumenter. | sa fald ville loven satte be-
graensninger for stgrrelsen af den ejerandel af de sekuritiserede instrumenter, som investorerne vil
kunne have en interesse i at forpligte pengeinstituttet til at aftage aftaleretligt. Samtidigt anskes der
en hvis grad af uafhaengighed mellem pengeinstituttet og den berettigede enhed, selvom det ma an-
erkendes, at det vil veere praktisk umuligt at skabe fuldsteendig uafhengighed, da etableringen af
den berettigede enhed sker pa pengeinstituttets initiativ. Med kravet om, at pengeinstituttet ikke ma
kunne udgve vasentlig indflydelse pa den berettiget enhed sikres en vis uafhaengighed og dermed at
pengeinstituttet ikke kan yde direkte indflydelse pa den berettigede enhed i tilfeelde af, at der er
modstridende interesser imellem investorer og pengeinstituttet i forhold til aktiver ejet af den beret-
tigede enhed.

Bestemmelsen i stk. 3 fastslar, at kravet i bestemmelsens stk. 2 om, at selskaber koncernforbundet
med pengeinstituttet ikke ma udgve vasentlig indflydelse over den berettigede enhed, ikke geelder
en situation hvor den berettigede enhed bliver koncernforbundet med pengeinstituttet som felge af
en regnskabsmaessig konsolidering. Dette er fastslaet, da der kan veere tilfaelde, hvor den berettigede
enhed bliver koncernforbundet med pengeinstituttet, jf. bemarkningerne til stk. 2 ovenfor.

Det folger endvidere af bestemmelsen, at Finanstilsynet i serlige tilfeelde kan dispensere fra be-
stemmelsen i stk. 2, 1. pkt. Bestemmelsen er en snaver undtagelsesbestemmelse, der tilteenkes an-
vendt for at opretholde den finansielle stabilitet. Bestemmelsen giver Finanstilsynet hjemmel til
konkret at dispensere fra betingelsen om, at pengeinstituttet ikke ma udeve vasentlig indflydelse
over den berettigede enhed. Bestemmelsen er blandt andet tilteenkt den situation, hvor den beretti-
gede enhed er et andet pengeinstitut, et forsikringsselskab, en firmapensionskasse eller et formals-
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bestemt selskab, der er koncernforbundet med et andet pengeinstitut, et forsikringsselskab eller en
firmapensionskasse, hvor det andet pengeinstitut, forsikringsselskab eller firmapensionskasse er
ngdlidende, og hvor det selgende pengeinstitut har tilbudt at erhverve det ngdlidende andet penge-
institut, forsikringsselskab eller firmapensionskasse. Bestemmelsen svarer til 8 31, stk. 8, i veerdi-
papirhandelsloven, hvorefter Finanstilsynet i serlige tilfelde kan undtage fra tilbudspligten. Finans-
tilsynets praksis for anvendelsen af § 31, stk. 8, i veerdipapirhandelsloven vil finde tilsvarende an-
vendelse for bestemmelsen, herunder kravet til “nedlidende”.

Det falger af Stk. 4., at Finanstilsynet kan pabyde et pengeinstitut, der har overtradt forbuddet i stk.
1 eller stk. 2, 1. pkt., at treeffe foranstaltninger inden for en naermere fastsat frist, der sikrer, at pen-
geinstituttet ikke lengere overtreeder de pagaeldende bestemmelser. Far pengeinstituttet ikke gen-
nemfart lovliggerelsen inden for den fastsatte frist, vil Finanstilsynet efter omsteendighederne kunne
inddrage pengeinstituttets tilladelse til at fare et refinansieringsregister, jf. § 224, stk. 4, og politi-
anmelde pengeinstituttet, jf. § 373, stk. 3.

Bestemmelsen svarer til 88§ 225, 249, 350 m.fl.

Efter omstendighederne vil Finanstilsynet kunne inddrage pengeinstituttets tilladelse til at fare et
refinansieringsregister og politianmelde pengeinstituttet for overtreedelse af stk. 1 eller 2, 1. pkt.,
selvom Finanstilsynet ikke har givet pengeinstituttet et pabud efter stk. 4, jf. § 224, stk. 4 og § 373,
stk. 2.

Kravet i stk. 5, om en minimumsvaerdi pa 100.000 euro pa de enkelte papirer i en udstedelse, afspej-
ler et gnske om at sikre, at de udstedte papirer ikke markedsfares til ikke-kvalificerede investorer,
men malrettes kvalificerede investorer. Kravet om en stykstgrrelse pa 100.000 euro svarer til en
undtagelse til prospektpligten i prospektdirektivets art. 3, stk. 2, litra d), som er implementeret i §
13, stk. 1, nr. 4 i bekendtgerelse nr. 643 af 19. juni 2012 om prospekter for veerdipapirer, der opta-
ges til handel pé et reguleret marked, og ved offentlige udbud af veerdipapirer over 5.000.000 euro.

§1521

Bestemmelsen i stk. 1 skal sikre, at investorer, der har lidt et tab som fglge af misvisende eller man-
gelfulde oplysninger i prospektet eller tilsvarende udbudsmateriale, har mulighed for at sagsege
bade pengeinstituttet og den berettigede enhed pa trods af, at den berettigede enhed teknisk set er
udsteder.

Bestemmelsen omfatter ogsa udstedelser, hvor der ikke udarbejdes et prospekt, der skal godkendes
af Finanstilsynet, og i sadanne tilfeelde henvises til materiale tilsvarende et prospekt, der benyttes til
markedsfgringen af udstedelsen.

Med bestemmelsen bliver pengeinstituttet solidarisk ansvarlig med udsteder. Det er uden betydning,
om det er den oprindelige berettigede enhed, der er udsteder, eller en senere berettigede enhed, lige-
som det er uden betydning, hvilken juridisk form udsteder har, f.eks. om udsteder er et kapitalsel-
skab eller en alternativ investeringsfond. Da det vil veere pengeinstituttet, der besidder informatio-
nerne om de aktiver, som den berettigede enhed har erhvervet, skal bestemmelsen veaere med til at
sikre, at pengeinstituttet viderebringer alle relevante informationer om aktiverne til den berettigede
enhed til brug for prospektudarbejdelsen. Samtidigt far investorerne mulighed for at rette deres krav
om erstatning direkte mod pengeinstituttet, selvom pengeinstituttet ikke er udsteder. Ansvaret kan
gares geldende af bade investorer pa det primeere og det sekundeere marked og forudsetter ikke, at
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veerdipapirerne er optaget til handel pa et reguleret marked. I relation til prospekter er det et krav, at
det i prospektet er angivet, hvem der er ansvarlig for (dele af) prospektet. For at imgdekomme dette
krav, skal pengeinstituttets ansvar angives i prospektet. Det vil ikke vaere muligt for pengeinstituttet
at begraense dets prospektansvar ved at angive, at det kun er ansvarligt for (fa) dele af prospektet. |
sadanne tilfeelde vil Finanstilsynet have mulighed for at inddrage pengeinstituttets tilladelse til at
oprette et refinansieringsregister, jf. 8 224, stk. 4, da det vil blive betragtet som en grov overtraedel-
se af § 152 |, stk. 1.

Bestemmelsen i stk. 2 regulerer den indbyrdes haftelse mellem pengeinstituttet og udsteder. Har
den berettigede enhed skullet erstatte investorer som fglge af et prospektsansvar, vil den berettigede
enhed kunne rejse et regreskrav mod pengeinstituttet.

§152m

For veardipapirer optaget til handel pa et reguleret marked, er udsteder forpligtet til hurtigst muligt
at offentliggere intern viden, jf. § 34, stk. 2, jf. § 27 i veerdipapirhandelsloven. Det er som fglge af
markedsmisbrugsdirektivet og den kommende markedsmisbrugsforordning ikke muligt at lade pen-
geinstituttet patage sig udsteders lgbende oplysningsforpligtelse, da denne kun kan opfyldes af ud-
steder. Imidlertid er det pengeinstituttet, der administrerer aktiverne, der er i besiddelse af de infor-
mationer om aktiverne, der potentielt vil kunne betragtes som intern viden, jf. § 34, stk. 2 i veerdi-
papirhandelsloven. Det er derfor ngdvendigt at fastseette i stk. 1, at pengeinstituttet lgbende videre-
giver den information om aktiverne, der potentielt vil kunne betragtes som intern viden, benavnt
“vaesentlig viden”. Vaesentlig viden vil saledes ikke kun indeholde intern viden, men ogsa al anden
information om aktiverne, der potentielt vil kunne betragtes som intern viden, Bestemmelsen a&n-
drer ikke ved, at det er udsteder, der er ansvarlig for opfyldelsen af § 27 i veerdipapirhandelsloven,
men pengeinstituttet vil kunne ifalde strafansvar for manglende opfyldelse af naervaerende bestem-
melse, ligesom gentagne eller grove overtreedelser vil kunne fgre til, at pengeinstituttet mister dets
tilladelse til at fore et refinansieringsregister. Endvidere vil et eventuelt civilretligt ansvar ikke kun-
ne udelukkes. Bestemmelsen tilteenkes opfyldt i praksis ved, at pengeinstituttet lgbende videregiver
en stgrre informationsmengde til den berettigede enhed, der kan frasortere de oplysninger, der ikke
er intern viden, og offentliggere de oplysninger, der er intern viden i overensstemmelse med § 27 i
veerdipapirhandelsloven, efter den berettigede enheds egen vurdering. Hurtigst muligt skal i gvrigt i
denne bestemmelse forstas pa samme made som hurtigst muligt i § 27, stk. 1, i veerdipapirhandels-
loven.

Det falger af stk. 2, at Finanstilsynet har mulighed for at fastsaette naermere regler om pengeinstitut-
ters videregivelse af vasentlig viden, herunder om krav til indsamlingen, omfanget og kvaliteten af
oplysningerne, procedurerne for videregivelse, herunder pengeinstituttets hemmeligholdelse af vee-
sentlig viden indtil en eventuel offentliggerelse er foretaget af udsteder.

§152n

Det fglger af stk. 1, at en aftale om salg af aktiver omfattet af § 152 p, stk. 1, indgaet mellem et
pengeinstitut som sa&lger og en berettiget enhed som kaber, hvor aktiverne indfgres i refinansie-
ringsregisteret, udgar en overdragelse til eje (salg).

Aftalen kan ikke omkvalificeres, som en overdragelse til sikkerhed herunder hverken i relation til
sikringsakt eller omstadelse, nar aktiverne er indfert i refinansieringsregisteret. Dette gelder ogsa
for det tilfeelde, at aktiverne efterfglgende tages ud af refinansieringsregisteret, jf. § 152 t, og over-
dragelsen sikres i henhold til de almindelige sikringsakter.
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Da aktiverne er overdraget til eje, kan pengeinstituttets kreditorer ikke sgge sig fyldestgjort, herun-
der foretage udlaeg, i aktiver registreret i refinansieringsregisteret. Endvidere kan salget ikke omstg-
des efter konkurslovens 8§ 67 eller 70, da der ikke er tale om betaling af geeld men om salg af akti-
ver til eje. Bestemmelsen er dog ikke til hinder for, at konkurslovens gvrige bestemmelser kan finde
anvendelse. Der vil saledes kunne ske omstadelse efter konkurslovens 88 64 eller § 74, hvis der
f.eks. sker overdragelse af et aktiv til en pris, der klart star i misforhold til det overdragne aktivs
veerdi, herunder set i forhold til pengeinstituttets gvrige omstendigheder.

Har pengeinstituttets kreditorer foretaget udleeg i instituttets lan og kreditter forud for overdragelsen
heraf til et refinansieringsregister, vil pengeinstituttet alene kunne overdrage lan og kreditter med
respekt for udlaegget.

Bestemmelsen regulerer derimod ikke aftaleerhververs rettigheder, dvs. pengeinstituttets kunder og
andre tredjemand. Aftaleerhververe vil derfor efter almindeligt geeldende regler, herunder kravet
om god tro, kunne stgtte ret pa pengeinstituttets tilsyneladende ret til at disponere over aktiver i
finansieringsregisteret, det geelder f.eks. i forhold til overdragelse af panterettigheder, som pengein-
stituttet ifglge tingbogen er berettiget til. Bestemmelsen regulerer heller ikke den berettigede enheds
eventuelle kreditorers muligheder for at sgge fyldestgerelse i aktiverne i registeret.

Pengeinstituttets salg af aktiver til en berettiget enhed er en overdragelse til eje, og den berettigede
enheds eventuelle kreditorer vil derfor efter overdragelsen have mulighed for at sgge fyldestgarelse
i aktiverne i registeret.

Det folger af stk. 2, at den berettigede enheds ret til aktiverne i refinansieringsregisteret i forhold til
pengeinstituttets kreditorer ikke kraever iagttagelse af yderligere sikringsakter ud over indfarslen i
refinansieringsregisteret.

Bestemmelsen indebarer, at der ikke skal gives meddelelse efter geeldsbrevslovens § 31 til de lan-
tagere, hvis lan indfares i registeret og sekuritiseres, ligesom der ikke skal foretages tinglysning for
tinglyste sikkerheder, der indfares i registeret.

Indfgrelse af et aktiv i refinansieringsregisteret vil imidlertid vare uden betydning for lantagerne og
andre aftaleerhververe. Der vil sdledes alene vere tale om en sikringsakt i forhold til overdragerens
(pengeinstituttets) kreditorer. Se nermere herom i pkt. 2.1.1.3. i de almindelige bemarkninger.
Spergsmalet om aftaleerhververs rettigheder reguleres af bestemmelsens stk. 4, 5 og 6.

Det falger af stk. 3, at aktiver i refinansieringsregisteret tilhgrer den berettigede enhed og derfor
skal holdes adskilt fra pengeinstituttets aktiver. Det betyder, at renter og afdrag pa de til den beretti-
gede enhed solgte lan indbetalt til pengeinstituttet straks skal overfares til en konto tilhgrende den
berettigede enhed.

Det falger af stk. 4, at pengeinstituttet fortsaetter med at administrere aktiverne i forhold til lantagere
og andre tredjemand. Som andre tredjemand anses kautionister, pantsattere, offentlige myndighe-
der mv. Kravene til administrationen fastleegges i en aftale mellem pengeinstituttet og den beretti-
gede enhed.
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Pengeinstituttet vil saledes fortsat veere legitimeret til at forestd administrationen af kundeforholdet
og den lgbende kundekontakt, selv om aktiverne er indfart i refinansieringsregisteret, idet lantager-
ne ikke vil modtage meddelelse om salget. Lantagerne vil, s& leenge der ikke er givet meddelelse om
andet, derfor fortsat kunne betale med friggrende virkning til pengeinstituttet, hvilket ogsa er i over-
ensstemmelse med princippet i geldsbrevslovens § 29, idet en indferelse i refinansieringsregisteret
som anfart ikke vil fratage bankens betalingslegitimation.

Der vil i forhold til sikkerheder heller ikke blive foretaget tinglysninger eller iagttaget andre sik-
ringsakter, der har til formal at fratage pengeinstituttets legitimation.

Banken fremstar saledes over for lantager fortsat som berettiget til at rade over aktiverne i forhold
til lantager og tredjemand, herunder til at modtage betaling med frigerende virkning i banken.

Aftaleerhververe i god tro vil endvidere i overensstemmelse med principperne i geeldsbrevslovens 8
31 kunne stgtte ret pa pengeinstituttets tilsyneladende ret til at disponere over aktiver, uanset om de
er indfart i refinansieringsregisteret, f.eks. overdragelse af rettigheder i forhold til lan ydet af penge-
instituttet eller overdragelse af panterettigheder, som pengeinstituttet ifalge tingbogen er berettiget
til. Der vil ikke besta en undersggelsespligt for aftaleernververe i forhold til oplysningerne i registe-
ret, men aftaleerhververne vil ud fra en konkret vurdering kunne anses for at veere i ond tro. | disse
situationer vil aftaleerhververen ikke vinde ret i tilfeelde af bankens overdragelse af et Ian mv., der
er indfart i et refinansieringsregister.

| det tilfeelde, hvor registeret ophgrer med at eksistere, jf. ogsa § 152 t, er pengeinstituttet ikke leen-
gere forpligtet til at administrere lanene. 1 sa fald ma den berettigede enheds ret sikres ved iagttagel-
se af de almindelige sikringsakter, ligesom der ma gives meddelelse til de bergrte kunder.

Det fglger af stk. 5, at lantageres og andre tredjemands adgang til at gere indsigelser geeldende ved-
rarende aktiverne i refinansieringsregisteret eller foretage modregning ikke bergres af indfarslen af
et aktiv i refinansieringsregisteret. Bestemmelsen er en konsekvens af, at lantager ikke bar bergres
af det forhold, at et aktiv indfgres i registeret, jf. stk. 4.

Med bestemmelsen sikres det, at lantager, selvom der ikke leengere er gensidighed mellem de to
fordringer, der gnskes foretaget modregning med, fortsat vil kunne foretage modregning. | de til-
feelde hvor kunden ikke har kendskab til indferelsen af et lan i et refinansieringsregister, vil mod-
regningen kunne forega overfor pengeinstituttet i samme omfang, som hvis alle kundens/lantagers
engagementer fortsat var i pengeinstituttet. Modregningsadgangen vil ogsa besta i de tilfelde, hvor
kunden bliver gjort bekendt med, at lanet er overdraget til en berettiget enhed, som falge af at der
treeffes beslutning om afvikling, jf. 2. pkt. Det falger endvidere af 2. pkt., at hvis lantager ville have
haft en udvidet modregningsret i forhold til pengeinstituttet, jf. konkurslovens § 42, sa vil lantager
ogsa have dette overfor den berettigede enhed. Det er i den forbindelse et krav, at de gvrige betin-
gelser for at foretage modregning efter § 42 er opfyldt. Udover konkurssituationen vil modregning
ogsa kunne finde sted i de gvrige afviklingssituationer, som fglger af § 152 w, stk. 1, forudsat at de
gvrige betingelser for modregning er opfyldt.

Adgangen til at foretage modregning ophgrer, nar der er foretaget udbetaling fra Garantifonden for
indskydere og investorer. | det tilfelde, hvor indskydegarantifonden har udbetalt et belgb, er den
ene fordring saledes ophgart med at tilhgre Iantager, hvorfor der ikke lengere kan tales om, at der er
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adgang til modregning i forhold til lantageren. Der henvises i gvrigt til de almindelige bemaerknin-
ger afsnit 2.1.1.2 vedrgrende Garantifonden for indskydere og investorer dekningsomfang.

Endvidere ophgrer adgangen til at foretage modregning i de tilfeelde, hvor afviklingen farer til en
egentlig overdragelse, jf. § 152, stk. 2.

Konsekvensen af bestemmelsens 1. pkt. er, at den berettigede enhed barer en risiko for modregning
pa lan og kreditter solgt via refinansieringsregisteret. Det vil veere op til aftale mellem den beretti-
gede enhed og pengeinstituttet at prissette eller strukturere sig ud af, at der eksisterer denne risiko
for den berettigede enhed i tilfeelde af pengeinstituttets konkurs eller afvikling.

Der henvises i gvrigt til de almindelige bemarkninger afsnit 2.1.1.2.

Det falger af stk. 6, at pengeinstituttet vil kunne foretage modregning overfor lantager, selvom et
lan gennem indferelsen i et refinansieringsregister er overdraget til en berettiget enhed. Hermed
sikres det, at laneforholdets afvikling fortsattes uanfegtet, og at modregningen fortsat kan foretages
— hvis betingelserne herfor i gvrigt er opfyldt — selvom der efter indferelsen i registeret ikke er gen-
sidighed mellem fordringer.

Bestemmelsen sikrer hermed, at pengeinstituttet fortsat kan anvende lan registreret i refinansierings-
registeret til modregning i kunders indlanskonti.

| de tilfelde hvor pengeinstituttet foretager modregning i en kundes indlanskonti til fordel for et Ian,
der er overdraget til en berettiget enhed, falger det af bestemmelsens stk. 3, at sadanne midler straks
vil skulle overfares til en konto tilhgrende den berettigede enhed, jf. stk. 3.

| forhold til modregning i de situationer, hvor pengeinstituttet indgar i en afviklingssituation, jf. §
152 x, stk. 1, felger det af bestemmelsens 2. pkt., at den berettigede enhed kan modregne over for
lantager i samme omfang som pengeinstituttet kunne forud for beslutningen om afvikling.

Adgangen til at foretage modregning ophgrer, nar der er foretaget udbetaling fra indskydegaranti-
fonden. | det tilfeelde hvor indskydegarantifonden har udbetalt et belgb, er den ene fordring saledes
ophgrt med at tilhgre lantager, hvorfor der ikke leengere kan tales om, at der er adgang til modreg-
ning for lantageren. Endvidere ophgrer adgangen til at foretage modregning i de tilfelde, hvor af-
viklingen farer til en egentlig overdragelse, jf. § 152, stk. 2.

Der henvises i gvrigt til de almindelige bemarkninger afsnit 2.1.1.2.

Det folger af stk. 7, at hvis det ikke er muligt at identificere et aktiv i refinansieringsregisteret, skal
aktivet anses for ikke at veere indfart i refinansieringsregisteret.

Der er ikke i bestemmelsen naermere fastlagt et formelt beskrivelseskrav. Hvis det kan bevises,
hvilke aktiver der er solgt til den berettigede enhed og indfart i refinansieringsregisteret, har regi-
streringen retsvirkninger som anfgrt i denne 8 152 n. Men er der derimod tvivl om identiteten af det
indfarte aktiv, betyder det, at indfarslen ikke har retsvirkning.

Ifglge stk. 8 kan aktiver alene slettes fra refinansieringsregisteret med den berettigede enheds sam-
tykke. Bestemmelsen i stk. 8 er ikke til hinder for, at den berettigede enhed pa forhand kan give
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samtykke til, at aktiver under visse betingelser kan tages ud af refinansieringsregisteret. Sadanne
betingelser vil f.eks. kunne fremga af den berettigede enheds kgbsaftale med pengeinstituttet. Dato-
en for sletningen skal indfares i registeret, jf. § 152 j, stk. 2.

§ 152 0

Det falger af stk. 1, at der fra den berettigede enheds side kan ske en overdragelse via pantsattelse
eller salg af de via refinansieringsregisteret ernvervede rettigheder til andre. Det skal i praksis ske
ved, at den berettigede enhed giver meddelelse til pengeinstituttet om, at rettighederne relateret til et
aktiv skal overga til en anden enhed, hvilket vil skulle indferes i registeret. | henhold til bestemmel-
sen skal den berettigede enheds overdragelse af aktiverne ske samlet. Det vil sige, at alle aktiver
anfart i et afsnit af refinansieringsregisteret, dvs. tilhgrende samme refinansieringstransaktion, skal
overdrages samlet.

Da en berettiget enhed som led i en refinansieringstransaktion Igbende kan kgbe nye aktiver af pen-
geinstituttet, kan en berettiget enheds pantsaetning af aktiver omfatte de til enhver tid registrerede
aktiver i det relevante afsnit af refinansieringsregisteret.

Samlet salg af aktiverne kan alene ske til selskaber, der opfylder betingelserne for at vare en beret-
tiget enhed, jf. § 152 k, stk. 1. Der kan ikke foretages salg til andre. Skulle et sadant salg alligevel
blive indfart i refinansieringsregisteret, vil registrering af kaberen i registeret ikke have retsvirkning
og salget vil ikke have gyldighed.

Der eksisterer ikke en tilsvarende begraensning for den berettigede enheds pantsatning af aktiverne
i registeret, da det er et seedvanligt element i en sekuritisering, at obligationsejerne far pant i de un-
derliggende aktiver, hvorfor den potentielle kreds af obligationsejere ikke skal begraenses pa denne
made.

Det falger af stk. 2, at begraensningen i forhold til overdragelse af enkeltstiaende aktiver indfart i
refinansieringsregisteret, jf. stk. 1, ikke geelder ved overdragelser mellem pengeinstituttet og den
berettigede enhed. Bestemmelsen i stk. 1, forhindrer saledes ikke, at pengeinstituttet tilbagekeber
aktiver indfart i refinansieringsregisteret. For baggrund for behovet for sddanne dynamiske registre
se de almindelige bemarkninger pkt. 2.1.1.2.

Det falger af stk. 3, at underretningen til pengeinstituttet skal indeholde meddelelse om overdragel-
se af aktiverne og anmodning om registrering af erhververen som berettiget enhed i tilfeelde af et
salg eller panthaver i tilfeelde af en pantsatning.

Pengeinstituttet skal registrere pantsaetningen hurtigst muligt som led i farelsen af refinansierings-
registeret.

Den berettigede enhed har mulighed for at kontrollere pengeinstituttets registrering gennem en til
registeret knyttet tredjemand, jf. § 152 s.

Den berettigede enhed kan via den tilsynsfgrende eller anden tilknyttet tredjemand fere kontrol
med, at pengeinstituttet har registreret overdragelsen af aktiverne inden for 7 dages fristen, saledes
at overdragelsen ikke mister sin retsvirkning.
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Det falger af stk. 4, at hvis en berettiget enhed har overdraget aktiverne samlet, jf. stk. 4, til flere
forskellige, gar en senere erhverver forud, nar pengeinstituttet farst har faet underretning om over-
dragelsen til denne, og erhververen var i god tro ved underretningen.

§152p

Det falger af stk. 1, at aktiverne omfatter 1an og kreditter og sikkerheder og kautioner for sadanne
lan og kreditter. Lan og kreditter kan vare ydet som negotiable eller simple fordringer. Aktiverne
skal pa tidspunktet for indfarsel i refinansieringsregisteret opfylde kravene i stk. 1 og 2.

Lan og kreditter ydet uden forbindelse til erhvervsmassig virksomhed kan ikke anvendes. Hvis dis-
se typer af lan indfares i registeret, skal indfgrelsen anses som ugyldig.

Erhvervsvirksomheder omfatter juridiske personer, herunder selskaber og interessentskaber, og en-
keltmandsvirksomheder.

Lan og kreditter til udenlandske lantagere og i udenlandsk valuta kan ogsa anvendes.

Hvis en sikkerhed ligger til sikkerhed for flere fordringer, og ikke alle fordringer indfgres i refinan-
sieringsregisteret, kan pengeinstituttet og den berettigede enhed aftale den indbyrdes prioritetsstil-
ling, medmindre der er aftalt en prioritetsstilling med pantsatter.

Det er alene de rettigheder i forhold til lan eller kreditter, som bestar pa tidspunktet for salget, som
overtages. Det betyder f.eks. i relation til kassekreditter, at det alene er det aktuelle treek med even-
tuel tilhgrende sikkerhed, der overdrages og indfares i registeret. Kundens rettigheder i forhold til
yderligere treek pa en kassekreditkontrakt og pengeinstituttets forpligtigelser i denne henseende pa-
hviler saledes fortsat pengeinstituttet, jf. alm. bemaerkninger pkt. 2.1.1.3.

Ifglge stk. 2 kan aktiver indfares i refinansieringsregisteret, medmindre pengeinstituttet og lantager
eller anden tredjemand, f.eks. en kautionist for det pageeldende lan, har indgaet en skriftlig aftale
om, at aktivet ikke kan overdrages.

Bestemmelsen indebarer, at aftalte begraensninger i adgangen til at overdrage aktiverne kraever
skriftlighed. Om betydningen i forhold til allerede indgaet aftaler i relation til 1an og kreditter etab-
leret inden lovens ikrafttreeden henvises der til bemarkningerne til lovforslagets § 20, stk. 2.

Et lan der indgar i et SDO-register kan ikke samtidig registreres i et refinansieringsregister. Hvis
disse typer af an indfares i registeret, skal indfarelsen anses som ugyldig.

§152q

Bestemmelsen i stk. 1 skal sikre, at der ikke uberettiget videregives eller anvendes fortrolige oplys-
ninger om aktiverne eller kundeforholdene bag. Dvs. bade de oplysninger, der indgar i selve refi-
nansieringsregisteret, og de oplysninger, der ikke indgar i selve registeret, men som knytter sig til
aktivets bagvedliggende kundeforhold, er omfattet af beskyttelsen.

Bestemmelsen supplerer 8§ 117 i lov om finansiel virksomhed, som indeholder et generelt forbud
mod uberettiget videregivelse og udnyttelse af fortrolige oplysninger, idet der gives mulighed for
uden samtykke fra den enkelte kunde at fravige § 117 i lov om finansiel virksomhed, saledes at op-
lysninger, der kan videregives eller udnyttes oplysninger, hvis det er ngdvendigt for varetagelse af
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opgaver i forbindelse med refinansieringstransaktionen, administration af aktiverne eller refinansie-
ringsregisteret. Bestemmelsen svarer til den supplerende tavshedsbestemmelse for SDO-registre i §
120 b.

Ved fortrolige oplysninger forstds som udgangspunkt alle oplysninger registreret i refinansierings-
registeret, jf. § 152 j, og alle oplysninger vedrgrende det bagvedliggende kundeforhold. Safremt
oplysningerne er offentligt tilgeengelige, kan disse ikke anses for fortrolige og omfattes derfor ikke
af tavshedspligtsbestemmelsen. Spgrgsmalet om, hvorvidt offentligt tilgeengelige oplysninger kan
videregives, skal derfor afgares efter andre regler, herunder reglen i lov om finansiel virksomhed 8
43, om redelig forretningsskik og god praksis.

Fortrolige oplysninger om de aktiver, der indfgres i refinansieringsregisteret er undergivet ubetinget
tavshed over for uvedkommende under ansvar efter 88 152, 152 a og 152 c-f i straffeloven.

Bestemmelsen abner udelukkende mulighed for, at der kan videregives og udnyttes oplysninger,
som konkret er ngdvendige for varetagelse af opgaver i forbindelse med refinansieringstransaktio-
nen, administration af aktiverne eller refinansieringsregisteret. Videregivelse kan bl.a. ske til de i
stk. 2, nr. 1-7 navnte personer og juridiske enheder, jf. nedenfor. Herudover vil de almindelige vi-
deregivelsesregler i lov om finansiel virksomhed § 117 ff. finde anvendelse.

Et eksempel pa ngdvendig varetagelse af opgaver i forbindelse med en refinansieringstransaktion
er, at den tilsynsfgrende, jf. § 152 r eller en anden tredjemand, der handler pa vegne af den beretti-
gede enhed, skal have adgang til alle bankens oplysninger om kundeforhold i forhold til lan solgt til
refinansieringsregisteret for at kunne kontrollere, om kvaliteten af Ianet lever op til de fastlagte be-
tingelser samt om pengeinstituttet har fulgt de procedurer, der er aftalt i kabsaftalen mellem penge-
instituttet og den berettigede enhed. Omfanget af ngdvendige oplysninger, der skal videregives, vil
kunne variere fra lan til lan.

| tilfeelde af tvivl om, hvorvidt videregivelsen er ngdvendig, vil det vere op til pengeinstituttet at
godtgere, at den konkrete videregivelse har veeret ngdvendig for varetagelse af opgaver i forbindel-
se med refinansieringstransaktionen, administration af aktiverne eller refinansieringsregisteret.

Bestemmelsen supplerer de generelle regler i persondataloven om behandling af oplysninger om
fysiske personer herunder om videregivelse, samkgring og registrering.

Den udveksling af personhenfarbare oplysninger, som bestemmelsen abner mulighed for, vurderes
at kunne finde sted inden for rammerne af persondataloven og databeskyttelsesdirektivet. Saledes
vurderes det, at videregivelsen er ngdvendig for, at de i stk. 2 naevnte personer, som der videregives
oplysninger til, kan varetage sine berettigede interesser i forbindelse med varetagelse af opgaver i
forbindelse med refinansieringstransaktionen, administration af aktiverne eller fgrelsen af refinan-
sieringsregisteret. Det er ligeledes vurderingen, at hensynet til den person, hvis oplysninger udveks-
les, ikke overstiger virksomhedernes interesse i at oplysningerne kan videregives. Der er ved denne
vurdering lagt veegt pa at der er tale om videregivelse til en begraenset personkreds samt at videregi-
velsen medvirker til etableringen af et system, der vil gare det lettere for de erhvervsdrivende hvis
oplysninger videregives at fa adgang til finansiering.

Det folger af stk. 2 hvilke persongrupper og juridiske enheder, hvortil videregivelse altid vil veere
berettiget, hvis videregivelsen er ngdvendig for at varetage de pagaeldendes opgaver i forbindelse
med en refinansieringstransaktion eller administration af aktiverne eller refinansieringsregisteret, jf.
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stk. 1. Persongruppen er en anden end persongruppen efter 8 117, da der er en raekke sa&rlige akte-
rer, der er knyttet til refinansieringstransaktioner. Administration af aktiverne eller refinansierings-
registeret vil typisk veere relevant, hvor pengeinstituttet begaeres eller erklaeres konkurs, afvikles i
regi af Finansiel Stabilitet A/S eller mister sin tilladelse til at fare et refinansieringsregister.

Folgende personer eller juridiske enheder har efter bestemmelsen berettiget adgang til de i registeret

registrerede kundeoplysninger:

e Pengeinstituttet, der har bevilget lanene og dets eventuelle databehandlere

e Et andet pengeinstitut eller en datacentral, der farer refinansieringsregisteret pa vegne af det

oprindelige institut, jf. § 152 j, stk. 3.

Den tilsynsfgrende pa registeret, jf. § 152 r, stk. 4

en tredjemand, som handler pa vegne af det selgende pengeinstitut

en tredjemand, som handler pa vegne af den berettigede enhed eller dennes kreditorer

Finansiel Stabilitet A/S eller en anden administrator i tilfelde af at pengeinstituttet begeeres eller

erklaeres konkurs, jf. § 152 w, afvikles, jf. § 152 u, eller mister sin tilladelse til at fare et refinan-

sieringsregister, jf. § 152 i,

e Erhververen, jf. § 152y, stk. 1.
Den berettigede enhed og et administrerende pengeinstitut pa vegne af den berettigede enhed, i
tilfelde af at aktiverne tages ud af refinansieringsregisteret og de almindelige sikringsakter iagt-
tages.

Tredjemend underlagt tavshedspligt kan veere revisorer, der i henhold til aftale har accepteret at
udfare visse kontroller pa vegne af den berettigede enhed eller dennes kreditorer.

Det forhold, at disse persongrupper og juridiske enheder berettiget kan fa adgang til oplysningerne
omfattet af tavshedspligtsbestemmelsen i stk. 1, betyder ikke, at alle oplysninger frit kan udveksles
mellem disse. Oplysninger kan kun udveksles inden for en virksomhed, hvis udvekslingen ogsa der
er berettiget.

Den berettigede enhed har ikke adgang til refinansieringsregisteret. | praksis vil det ofte veere aftalt,
at den berettigede enhed og investorerne (obligationsejerne) far adgang til anonymiserede data til
brug for vurdering af en transaktion. Den berettigede enhed kan bede en til registeret tilknyttet tred-
jemand om f.eks. at kontrollere, at de anonymiserede data stemmer overens med de faktiske data i
registeret, jf. ogsa § 152 q, stk. 2, nr. 4.

Det falger af stk. 3, at den, der modtager fortrolige oplysninger fra refinansieringsregisteret efter
stk. 2, er omfattet af samme tavshedspligt. Dette geelder ogsa for vedkommendes opdragsgiver. Ek-
sempelvis vil tredjemand, der handler pa vegne af den berettigede enhed, ikke berettiget kunne vi-
deregive oplysningerne fra refinansieringsregisteret til den berettigede enhed.

Bestemmelsen indebarer, at den saerlige tavshedspligt efter § 152 q falger oplysningerne og ikke
modtageren. Bestemmelsen har betydning i de situationer, hvor modtageren af oplysninger ikke i
forvejen er palagt tavshedspligt i medfer af den finansielle lovgivning. Dvs. at § 152 q supplerer
den generelle bestemmelse i 8 117 i lov om finansiel virksomhed.

Bestemmelsen indeberer ikke indskraenkninger i grundleeggende principper indenfor retsplejen.
Bestemmelsen har derfor bl.a. ingen indflydelse pa en forsvarers ret til at blive gjort bekendt med
sagens materiale
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§152r

Det falger af stk. 1, at den berettigede enhed skal udpege en uafhangig tilsynsfaerende for refinan-
sieringstransaktionen. Den tilsynsferende kan veere en fysisk eller en juridisk person. Med uaf-
haengig menes som minimum, at den tilsynsfarende ikke kan veere ansat i eller modtage sit vederlag
af det pengeinstitut, der farer registeret. Yderligere specificering af den tilsynsfgrende uafhaengig-
hed fastseettes af Finanstilsynet, jf. stk. 4. Den tilsynsfgrende skal registreres af Finanstilsynet.

Bestemmelsen er ikke til hinder for, at den tilsynsfarende ogsa kan fungere som revisor af pengein-
stituttets gvrige forhold.

Tilstedeveerelsen af en tilsynsfarende er ikke til hinder for, at den berettigede enhed kan udpege en
tredjemand til at udfgre supplerende opgaver i relation til en refinansieringstransaktion. Det kan
f.eks. vaere opgaver i relation til kontrol af registeret ud over hvad der er aftalt med den tilsynsfge-
rende. Det kan f.eks. vaere opgaver i forhold til at kontrollere kvaliteten af lanene eller pengeinsti-
tuttets servicering af kunderne i forhold til kriterier, der er sat op i kgbsaftalen mellem pengeinsti-
tuttet og den berettigede enhed. Det kan dog ogsa aftales at sadanne supplerende opgaver varetages
af den tilsynsfgrende. Denne eventuelle tredjemand vil have samme adgang til informationer vedrg-
rende registeret som den tilsynsfarende, jf. § 152 q.

Det fglger af stk. 2, at Finanstilsynet treeffer beslutning om registrering af en tilsynsfgrende, nar de
har modtaget tilstreekkelig dokumentation for, at den tilsynsferende lever op til de specificerede
krav.

Det falger af betingelsen i nr. 1, at den tilsynsfgrende skal veere kompetent til lgbende at kontrolle-
re, at pengeinstituttet registrerer aktiverne korrekt i registeret

Det falger af betingelsen i nr. 2, at den tilsynsfgrende skal veere kompetent til at kontrollere om lan
og kreditter eksisterer, og at de relevante sikringsakter er foretaget,

Det falger af betingelsen i nr. 3, at den tilsynsfarende skal vere i stand til at handtere fglsomme
personoplysninger og fortrolig information, herunder intern viden.

Det falger af betingelsen i nr. 4, at den tilsynsfgrende har tegnet en ansvarsforsikring, der daekker
aktiviteterne beskrevet i § 152 s.

Det forventes, at Finanstilsynet fastsatter naermere regler om krav til dokumentation jf. stk. 4.

Det folger af stk. 3, at den tilsynsfarende alene er erstatningsansvarlig over for pengeinstituttet og
den berettigede enhed eller dennes kreditorer i tilfeelde af tab som felge af grov uagtsomhed eller
forseet.

Det falger af stk. 4, at Finanstilsynet har mulighed for at fastsatte neermere regler om dokumentati-
on for opfyldelse af kravene i stk. 2.

§152s
Det falger af stk. 1, at den tilsynsfarende skal fare tilsyn med, at registeret fares i overensstemmelse
med loven og regler der er udstedt i medfer af loven..
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Bestemmelsen i stk. 2. indeholder eksempler pa den tilsynsfarendes kontrolopgaver.

Det falger af betingelsen i nr. 1, at den tilsynsfarende skal kontrollere, at refinansieringsregisteret
indeholder de ngdvendige informationer om aktiverne, jf. § 152 j, stk. 1, 2 og 5,

Det falger af betingelsen i nr. 2, at den tilsynsfarende skal kontrollere, at indferslen af aktiverne er
korrekt.

Det falger af betingelsen i nr. 3, at den tilsynsfgrende skal kontrollere, at 1an og kreditter eksisterer,
og at de relevante sikringsakter er foretaget.

| praksis vil kontrollen tage form af stikprgvekontrol blandt Ianene i registeret. Stikprgvekontroller
skal omfatte kontrol af lanedokumenter og tilknyttet pant. Omfanget af stikprgvekontrollen aftales
mellem den berettigede enhed og den tilsynsfarende.

Stikpravekontrollen kan baseres pa oplysninger, som pengeinstituttet stiller til radighed for den til-
synsfgrende og offentligt tilgeengelige oplysninger som fx tingbogen, og skal ikke medfgre, at den
tilsynsfarende kontakter pengeinstituttets kunder.

Det falger af stk. 3, at den tilsynsfarende skal fare tilsyn med, at pengeinstituttet farer refinansie-
ringsregisteret behgrigt og skal underrette den berettigede enhed og Finanstilsynet om omstaendig-
heder, der indikerer, at dette ikke er tilfeeldet.

Finanstilsynet kan pa baggrund af en underretning fra den tilsynsfgrende inddrage et pengeinstituts
tilladelse til at fore et register, jf. lovforslagets 8 1 nr. 56 (8 224, stk. 4, i lov om finansiel virksom-
hed). Finanstilsynets eventuelle beslutning om at inddrage et pengeinstituts tilladelse til at fare et
register vil bero pa en konkret vurdering.

Det falger af stk. 4, at den tilsynsfgrende har adgang til alle oplysninger vedrgrende aktiverne i refi-
nansieringsregisteret, herunder alle gvrige oplysninger om de kundeforhold, lanene i registeret ved-
rorer.

8152t

Hvis de berettigede enheder og eventuelle panthavere i henhold til refinansieringsregisteret giver
samtykke, kan refinansieringsregisteret nedlegges med en maneds varsel. Meddelelse om nedlaeg-
gelse skal gives til Finanstilsynet.

Bestemmelsen skal sikre, at det er muligt for pengeinstituttet at nedleegge registeret, nar der ikke
leengere er nogle berettigede enheder eller panthavere, der har en interesse i aktiver, der er eller har
veeret indfart i registeret, f.eks. fordi alle aktiver i registeret er blevet indfriet.

De enkelte aktiver i refinansieringsregisteret vil efter en nedlaeggelse kunne overdrages og pantsat-
tes seerskilt. | den forbindelse vil de almindelige sikringsakter der faglger af bl.a. geldsbrevsloven og
tinglysningsloven findes anvendelse.

§ 152 u
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Bestemmelsen indebarer, at et pengeinstitut, der overtager et andet pengeinstitut, ogsa overtager
farelsen af refinansieringsregisteret og det overdragende pengeinstituts forpligtelser over for den
berettigede enhed. Overdragelsen af registeret kreever godkendelse fra Finanstilsynet, jf. 152 i. Med
ikke-efterstillede forpligtigelser henvises til de passiver, der overtages af et andet pengeinstitut i
forbindelse med afviklingen, jf. 8 16 g, stk. 4 i lov om finansiel stabilitet. Bestemmelsen regulerer
ikke de tilfeelde, hvor et pengeinstitut overtages af Finansiel Stabilitet A/S eller et datterselskab af
Finansiel Stabilitet A/S, jf. § 152 v.

§ 152 v

Bestemmelsen i stk. 1 skal sikre, at der er en alternativ administrator af aktiverne i de tilfeelde, hvor
en sadan ikke er angivet i aftalen mellem den berettigede enhed og pengeinstituttet, og hvor Finan-
siel Stabilitet A/S deltager i afviklingen, jf. alm. de bemarkninger pkt. 2.1.1.3.

| det tilfeelde, at Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et ngdlidende pengeinstitut, der har
oprettet et refinansieringsregister, skal et datterselskab til Finansiel Stabilitet A/S overtage de ne-
denfor naevnte af pengeinstituttets forpligtelser overfor den berettigede enhed, som har erhvervet
aktiverne. Forpligtelserne for Finansiel Stabilitet A/S omfatter forpligtelser i relation til administra-
tion af aktiverne, herunder formidling af betalinger vedrgrende den enkelte lantagers ydelser pa
aktiverne til den berettigede enhed, som har erhvervet aktiverne, samt administration af fastlagte
aftaler for afvikling af aktiverne og aftaler om den indbyrdes prioritetsstilling mellem pengeinstitut-
tet og den berettigede enhed.

Finansiel Stabilitet A/S indtraeder alene i de dele af aftalen mellem pengeinstituttet og den beretti-
gede enhed, der vedrarer den lgbende administration af de aktiver, der er i registeret pa tidspunktet
for pengeinstituttets indtraeden i afvikling i Finansiel Stabilitet A/S og en efterfalgende afvikling af
aktiverne samt aftaler om den indbyrdes prioritetsstilling mellem pengeinstituttet og den berettigede
enhed. Finansiel Stabilitet A/S indtreeder saledes ikke i eventuelle aftaler om tilbagekab af Ian.

Ifelge stk. 2 forudseettes det, at aftalen mellem den berettigede enhed og pengeinstituttet som regel
indeholde en beskrivelse af, hvordan lan og kreditter i registeret skal afvikles i tilfeelde af, at penge-
instituttet indgar i en afvikling i Finansiel Stabilitet A/S eller gar konkurs. Foreligger en sadan aftale
ikke, skal Finansiel stabilitet administrere lan og kreditter i registeret i henhold til gaeldende laneaf-
taler og den galdende administrationsaftale i seks maneder. Det giver den berettigede enhed en pe-
riode til at forsgge at finde en kaber eller en ny administrator af aktiverne i registeret, inden dette
afvikles.

Er registeret ikke solgt inden for de seks maneder, skal Finansiel Stabilitet i fraveer af anden aftale
afvikle 1an og kreditter i registeret over en periode pa fem ar, hvis de ikke ville veere indfriet tidlige-
re i henhold til de aftalte vilkar. Renten pa lan og kreditter i registeret fastholdes i denne periode pa
samme niveau som den i den i udgangspunktet geldende laneaftale. Afviklingen sikrer, at investo-
rerne i de af den berettigede enhed udstedte vaerdipapirer i videst muligt omfang far deres investe-
ring tilbage, om end med en vis forsinkelse.

Midler der tilgar Finansiel Stabilitet A/S efter fem ar, fx fra konkursbo eller som et resultat af rets-
tvister skal videreformidles til den berettigede enhed.

Som anfert under pkt. 2.1.1.3 i de almindelige bemarkninger barer den berettigede enhed risikoen
pa lan og kreditter, som er blevet overdraget. Det vil den berettigede enhed ogsa gere i de tilfelde,
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hvor arrangementet overgar til Finansiel Stabilitet. Finansiel Stabilitet A/S vil derfor ikke hafte for
eventuelle tab, der matte opstd, mens registeret administreres af Finansiel Stabilitet A/S. Bestem-
melsen betyder ikke, at Finansiel Stabilitet A/S kan fraskrive sig ansvarspadragelse i forbindelse
med deres administration af Ian og kreditter.

§ 152 w

Det falger af stk. 1, at Finanstilsynet treeffer beslutning om, at aktiverne i pengeinstituttets refi-
nansieringsregister tages under administration og udnavner i den forbindelse en administrator for
registeret hvor:
1) Finanstilsynet inddrager pengeinstituttets tilladelse efter § 224, stk. 1, nr. 1 eller 2, eller
2) inddrager pengeinstituttets tilladelse til at fare et refinansieringsregister efter § 224, stk. 4,
3) der indgives begeaering om konkurs af Finanstilsynet efter § 234, stk. 1, eller efter egenbegeering,
4) pengeinstituttet erklaeres konkurs efter begeering af andre, eller
5) Finansiel Stabilitet A/S deltager i afviklingen af et ngdlidende pengeinstitut.

Administrator for registeret skal forestd administrationen af aktiverne i refinansieringsregisteret,
herunder opkraevning af renter og bidrag og videreformidling af betalinger til den berettigede enhed.
Administrator kan veelge at lade administrationen af aktiverne varetages af en medadministrator, jf.
dog stk. 2.

Det fglger af stk. 2, at hvis der i den indgaede aftale mellem pengeinstituttet og den berettigede en-
hed er angivet et andet pengeinstitut som sekundeer administrator af aktiverne i tilfelde af pengein-
stituttets konkurs indfert i et afsnit i refinansieringsregisteret, vil den af Finanstilsynet udpegede
administrator af registeret skulle anvende det aftalte pengeinstitut som administrator af aktiverne i
dette afsnit i registeret.

Det falger af stk. 3, at i det tilfeelde hvor pengeinstituttet beholder dets pengeinstituttilladelse, men
mister tilladelsen til at fare et refinansieringsregister, har pengeinstituttet mulighed for at tilbagekg-
be aktiver i refinansieringsregisteret fra de berettigede enheder, safremt dette fremgar af aftalen
mellem pengeinstituttet og de berettigede enheder. Aktiver tilhgrende en refinansieringstransaktion
kan kun szlges samlet.

Bestemmelsen forhindrer ikke, at pengeinstituttet kan tilbagekgbe aktiver fra visse refinansierings-
transaktioner, men ikke fra andre. Muligheden for tilbagekab vil saledes afhaenge af det aftalte mel-
lem pengeinstituttet og den berettigede enhed i den enkelte refinansieringstransaktion. Eksempelvis
vil et pengeinstitut, der har oprettet et refinansieringsregister med fem separate refinansieringstrans-
aktioner, i en situation hvor pengeinstituttet mister sin tilladelse til at fare et refinansieringsregister
kunne tilbagekgbe aktiverne samlet fra tre transaktioner i henhold til aftale, ogsa selv om, der ikke
forligger aftale om tilbagekeb pa de to sidste transaktioner.

Hvis alle lan og kreditter tilbagekebes af pengeinstituttet, vil det ikke vaere ngdvendigt at udpege en
administrator for registeret.

Bestemmelsen i stk. 4 sikrer, at der er offentlighed om administrationen af registeret i tilfelde af
pengeinstituttets konkurs. Endvidere forpligtes administrator for registeret til at underrette de enkel-
te lantagere om, hvortil ydelser pa de enkelte lan og kreditter, der er registreret i registeret, fremover
skal betales, og hvem en eventuel indfrielse kan ske til.
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Det falger af stk. 5, at administrator for registeret skal opfylde habilitetskrav svarende til de krav,
der stilles over for kurator m.fl. i konkurslovens 8§ 238, stk. 1 og 2. Derudover fglger, at administra-
tor for registeret og eventuelle medadministratorer ma ikke veere en og samme person som Kurator i
et konkursbo efter pengeinstituttet. Det falger ligeledes af bestemmelsen, at administrator og even-
tuelle medadministratorer ma ikke veere ansat i samme virksomhed som kurator i et konkursbo efter
pengeinstituttet.

Bestemmelsen skal sikre, at der ikke kan stilles spgrgsmalstegn ved administrators habilitet i for-
hold til varetagelse af den berettigede enheds interesser, der ikke ngdvendigvis er sammenfaldende
med interesserne for kreditorerne i konkursboet for pengeinstituttet.

Det falger af stk. 6, at administrator for registeret kan udpege en eller flere medadminstratorer, der
bl.a. kan bista med administration eller afviklingen af aktiverne. Det kan f.eks. vaere et pengeinstitut
eller Finansiel Stabilitet A/S.

Bestemmelsen i skal sikre, at administrator for registeret har de ngdvendige kompetencer og prakti-
ske forudsztninger til at fare administrationsboet hensigtsmaessigt og forsvarligt.

Bestemmelsen i stk. 7 skal sikre, at der kan ske en honorering af administrator for registeret samt
betaling af udgifter til administrationen. Honoreringen skal ske pa baggrund af betalinger pa akti-
verne i refinansieringsregisteret. Finanstilsynet paser rimeligheden i honoraret i forbindelse med
udnaevnelsen af administratoren.

Bestemmelsen i stk. 8 skal sikre, at Finanstilsynet farer tilsyn med, at administrator for registeret
opfylder sit hverv pa forsvarlig vis.

Kravet i stk. 9 om en tilstreekkelig forsikring skal ses i lyset af, at administrator administrerer bety-
delige belgb, samt at fejlagtig administration kan medfare betydelige tab for den berettigede enhed.

Det fglger af stk. 10, at aktiver kan overdrages enkeltvis af administrator for registeret eller anden
tredjemand, der handler pa vegne af administrator for registeret eller den berettigede enhed i de stk.
1. naevnte tilfeelde.

Formalet med bestemmelsen er, at skabe bedre muligheder for en afvikling af registeret i tilfeeldet af
pengeinstituttets konkurs m.v.

Registerets retsvirkning bestar, indtil registeret er fuldt afviklet.

| tilfeelde af enkeltvis overdragelse skal de almindelige sikringsakter respekteres, dvs. at der skal
gives meddelelse til lantager og foretages tinglysning, safremt der til lanet/kreditten er knyttet et
tinglyst pant.

Det folger af stk. 11, at pengeinstituttets administration af aktiverne kan ophgre i de i stk. 1 ngvnte
tilfeelde.

Administrationen af aktiverne i registeret kan alene overdrages til andre pengeinstitutter, Finansiel
Stabilitet A/S eller et datterselskab af Finansiel Stabilitet A/S. Baggrunden er, at det fglger af § 152
i, at det kun er pengeinstitutter, der kan fa tilladelse til at fore et refinansieringsregister i lovforsla-
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get, samtidig er pengeinstitutter underlagt tilsyn, hvilket giver en grad af investorbeskyttelse. Finan-
siel Stabilitet A/S og datterselskaber af Finansiel Stabilitet A/S har ikke altid pengeinstituttilladelse
men kan administrere aktiver registreret i et refinansieringsregister i henhold til § 152 v.

Overdragelsen af administrationen til et andet pengeinstitut er ikke til hinder for videresalg af enkel-
te aktiver, jf. stk. 1.

I de i stk. 1 naevnte tilfelde, f.eks. hvor et pengeinstitut mister sin tilladelse til at fare register, kan
administrationen af Ian, der er registeret i registeret, overfares til et andet pengeinstitut. Pengeinsti-
tuttet vil imidlertid ikke kunne s&lge yderligere lan til berettigede enheder via registeret. Det kan
stille investorer, der har en forventning om lgbende salg af nye lan fra pengeinstituttet darligere, end
hvis pengeinstituttet fortsat kunne salge nye Ian til registeret. Det vil vere op til investorerne at
sikre deres kontraktmaessige ret til at sgge erstatning fra pengeinstituttet, hvis denne situation skulle
opsta.

Hvis administrationen af aktiverne skal overga til et andet pengeinstitut efter aftale mellem penge-
instituttet og den berettigede enhed eller i forbindelse med afviklingen af pengeinstituttet, skal de
almindelige sikringsakter foretages. Det vil vaere den berettigede enhed eller administrator for regi-
steret eller tredjemand befuldmegtiget af den berettigede enhed, f.eks. pengeinstituttet, der skal
foretage de almindelige sikringsakterne, ligesom der ma gives meddelelse til de bergrte kunder. Nar
de almindelige sikringsakter iagttages, har iagttagelsen af sikringsakterne i forhold til kreditorerne
virkning fra tidspunktet for indfarelsen af aktiverne i refinansieringsregisteret.

§ 152 x
Det folger af stk. 1, at aktiver i et refinansieringsregister skal overlades til administrator for registe-
ret, nar denne er udnaevnt af Finanstilsynet med henblik pa administration af aktiverne.

Aktiver i refinansieringsregisteret, der er overdraget til eje til den berettigede enhed forud for kon-
kursdekretets afsigelse, er ikke en del af konkursboet efter pengeinstituttet, der har oprettet registe-
ret. Kurator for konkursboets prgvelse af fordringer og krav i konkursboet omfatter derfor heller
ikke aktiver i et refinansieringsregister og sker uafhangigt af tidspunktet for overdragelse af akti-
verne i registeret til administrator for registeret. Endvidere kan kurator for konkursboet efter penge-
instituttet ikke fratreekke eget honorar i aktiverne i registeret.

Det samme geelder aktiver, der er tradt i stedet for aktiver i refinansieringsregisteret. Det kan f.eks.
veere betaling af renter og afdrag pa lan i registeret, der er indbetalt til pengeinstituttet og registreret
pa en separat konto, men som pa tidspunktet for konkursdekretets afsigelse endnu ikke er overfart
til registeret.

Bestemmelsen indebearer samtidig, at konkursboet straks skal videreformidle midler, der fejlagtigt
er tilgdet konkurshoet, efter Finanstilsynets beslutning om at registeret skal tages under administra-
tion, til administrationsboet for refinansieringsregisteret.

Det folger af stk. 2, at den for de enkelte aktiver relevante sikringsakt skal iagttages i forbindelse
med overdragelsen. | forhold til kreditorerne vil foretagelsen af den almindelige sikringsakt traede i
stedet for den sikringsakt, som registreringen af aktivet i refinansieringsregisteret har udgjort. Ved
iagttagelsen af sikringsakterne er det den berettigede enhed og dennes eventuelle panthaveres ret til
aktiverne, der tinglyses eller gives meddelelse om mv.



102

Det falger af stk. 3, at pa tidspunktet for Finanstilsynets beslutning om, at aktiverne i refinansie-
ringsregisteret tages under administration, kan pengeinstituttets eller dettes konkursbo ikke leengere
gyldigt foretage dispositioner over aktiver i registeret, jf. ogsa stk. 1. Det vil sige at pengeinstituttet
ikke kan disponere over aktiverne bl.a. i form af lan og sikkerheder. Pengeinstituttet kan saledes
ikke inddrive gelden mv. Bestemmelsen indebarer, at pengeinstituttets konkursbo ikke kan foreta-
ge @ndringer i registeret, herunder registrere nye lan i registeret eller tage lan ud af registeret selv
hvis registeret endnu ikke er overdraget til administrator for registeret.

Bestemmelsen i stk. 4 fglger af, at aktiverne i registeret er overdraget til eje i den berettigede enhed.

Hvis der er flere berettigede enheder, fordeles omkostningerne til administrationen i mellem de be-
rettigede enheder i forhold til administrators faktiske udgifter til administration af aktiverne i et af-
snit af refinansieringsregisteret.

Det folger af stk. 5, at administrator for registeret er forpligtiget til at fortseette administrationen af
refinansieringsregisteret indtil alle aktiver er solgt, overdraget eller der alternativt ikke udstar beta-
linger pa aktiverne.

Det folger af stk. 6, at pengeinstituttet, der har oprettet registeret, eller konkurshoet efter dette pen-
geinstitut mod vederlag skal bista administrator for registeret med administration af aktiverne i regi-
steret. Bestemmelsen er ikke til hinder for, at administrator for registeret kan vaelge andre til at bista
med administrationen.

Bestemmelsen i stk. 7 skal sikre, at det er praktisk muligt for administrator for registeret at opfylde
sit hverv pa passende vis.

§152y

Det falger af stk. 1, at administrator for registeret enten skal forsgge at selge aktiverne eller sgge at
finde et alternativt pengeinstitut til at administrere lanene frem til de udlgber med henblik pa at
godtgare kravene fra den berettigede enheds investorer. Uanset at der er tale om en overdragelse til
eje i kraft af registreringen i refinansieringsregisteret, har administrator for registeret séledes denne
afgreensede mulighed for at disponere over aktiverne pa vegne af den eller de berettigede enheder.

Baggrunden for, at administrator for registeret skal have mulighed for bl.a. at selge aktiverne, er, at
den berettigede enheds kab af aktiverne i registeret typisk vil veere finansieret ved udstedelse af
veerdipapirer, hvis lgbetid ikke ngdvendigvis modsvares af lgbetiden pa lan og kreditter indfart i
registeret. Der vil derfor ofte vaere behov for, at administrator salger aktiverne frem for blot at ad-
ministrere dem, indtil lanene er nedbragt, idet dette kan bidrage til, at investorerne far deres penge
rettidigt. Vurdering af muligheden for salg i forhold til fortsat administration af aktiverne vil bero
pa en konkret vurdering af, hvad der sikrer starst afkast til den berettigede enhed, jf. stk. 2.

Det falger af stk. 2, at administrator fore registeret skal varetage de berettigede enheders interesser,
og den pagealdende skal derfor administrere aktiverne saledes, at der sikres det starst mulige udbytte
til de berettigede enheder.

Indeholder vilkarene ingen beskrivelse af, hvordan 1an og kreditter i registeret skal afvikles i tilfel-
de af, at pengeinstituttet indgar i en afvikling i Finansiel Stabilitet A/S eller gar konkurs, kan admi-
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nistrator for registeret udarbejde en plan for afvikling af aktiverne. Planen kan godkendes af den
berettigede enhed eller dennes kreditorer.

Planen kan implementeres af eventuelle medadministratorer, herunder et pengeinstitut eller Finan-
siel Stabilitet, som varetager administrationen af aktiverne i registeret pa vegne af administrations-
boet for registeret.

Bestemmelsen betyder, at Finansiel Stabilitet A/S kommer til at agere pa vegne af administrator for
registeret og den berettigede enhed, og dermed i henhold til ovennavnte plan skal inddrage geeld
m.v. uden selv at have indflydelse pa de bagvedliggende beslutninger.

Hvis den berettigede enhed ikke har opnaet aftale om salg af refinansieringsregisteret eller aftale om
serviceaftale inden for 6 maneder efter, at pengeinstituttet er overdraget til Finansiel Stabilitet A/S,
skal Finansiel Stabilitet A/S sette de afdragsbestemmelser i kraft, der fglger af serviceaftalen mel-
lem det nedlidende pengeinstitut og den berettigede enhed eller ovennavnte afdragsbestemmelser
udarbejdet af administratoren for registeret i kraft. Indeholder serviceaftalen ikke en afdragsbe-
stemmelse, og er der ikke udarbejdet en afviklingsplan af administrator for aktiverne, afdrages la-
nene efter reglerne i 8 152 u, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Det falger af stk. 3, at administrators salg af hele eller dele af aktiverne i refinansieringsregisteret
kreever godkendelse af den berettigede enhed eller dennes kreditorer, safremt kreditorerne har faet
pant i aktiverne.

Til nr. 43 (8§ 170 a i lov om finansiel virksomhed)

Med indseettelsen af en ny § 170 a i kapitel 12 om koncernregler praciseres det, at i koncerner, hvor
modervirksomheden er en forsikringsholdingvirksomhed eller et forsikringsselskab, skal denne mo-
dervirksomhed overholde kapitalkravet for forsikringsselskaber i § 126. Der er saledes parallelitet
mellem reglerne for forsikringsholdingvirksomheder og for gvrige typer holdingvirksomhed i kapi-
tel 12.

Der indfares saledes ogsa krav om beregning af individuelt solvensbhehov for forsikringsholding-
virksomhed i lighed med, hvad der geelder for pengeinstitutholdingvirksomhed, realkreditholding-
virksomhed m.v. Det individuelle solvenshehov fastsettes pa baggrund af forsikringsholdingvirk-
somhedens risikoeksponering. Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til lov nr. 576 af 6. juni
2007, der @ndrede 8 126 i lov om finansiel virksomhed.

Da en koncern alene er en regnskabsmassig sammenlagning af to eller flere selvstaendige juridiske
enheder, er det i 2. pkt., preeciseret, at det er forsikringsholdingvirksomhedens henholdsvis forsik-
ringsselskabets bestyrelse, der har ansvaret for overholdelsen af bestemmelserne pa koncernbasis.

Bestemmelsen finder ikke anvendelse pa modervirksomheder, der er blandede forsikringsholding-
virksomheder.

8 170 a er omfattet af de bestemmelser, som Finanstilsynet i seerlige tilfeelde kan undtage fra i med-
for af § 178, stk. 1.

Til nr. 44 (8§ 175 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
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ZAndringen er en konsekvensrettelse som falge af forslaget til nye definitioner i 8 5, stk. 1, nr. 13-
14, i lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 45 (88 176, stk. 1 og 346, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har varet
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemaerkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af ”forsikringsholdingvirksomhed” og ’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 46 (8§ 176, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal vaere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af.

Til nr. 47 (88 179 og 180 i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget bliver det praciseret, at lov om finansiel virksomhed § 179 om udskillelse og § 180
om afhandelse ogsa skal galde for forsikringsholdingvirksomheder, hvis de nugeeldende betingel-
ser i bestemmelserne i gvrigt er opfyldt.

Finanstilsynet vil herefter med hjemmel i § 179 kunne pabyde en modervirksomhed, der ejer kapi-
talandele i finansielle virksomheder, at udskille disse finansielle virksomheder i en delkoncern.
Delkoncernen skal enten veere struktureret med en finansiel holdingvirksomhed eller — som noget
nyt — med en forsikringsholdingvirksomhed som modervirksomhed.

Endvidere vil Finanstilsynet med hjemmel i § 180 kunne pabyde ikke blot en finansiel holdingvirk-
somhed men ogsa en forsikringsholdingvirksomhed at afhaende virksomhedens kapitalandele i en
finansiel virksomhed.

Pabud efter § 179 kan ikke udstedes til udskillelse i delkoncern under en blandet forsikringshol-
dingvirksomhed. Ligeledes finder § 180 ikke anvendelse pa blandede forsikringsholdingvirksomhe-
der.

Til nr. 48 (8 179, nr. 1 og § 180, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Som konsekvens af &ndringen i dette lovforslags § 1, nr. 43, foreslas det preeciseret ved en tilfgjelse
af ordene “eller § 170 a”, at pabuddet kan udstedes, hvis solvenskravet neevnt i § 170 (finansielle
holdingvirksomheder) eller i den nye § 170 a (forsikringsholdingvirksomheder) i lov om finansielle
virksomheder ikke er overholdt. Der henvises til bemarkningerne til dette lovforslags § 1, nr. 43.

Til nr. 49 (8§ 181, stk. 1, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed)

I § 181, stk. 1, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed &ndres »nr. 17« til »nr. 19«. /ndringen er en
konsekvensrettelse som fglge af forslaget til nye definitioner i § 5, stk. 1, i lov om finansiel virk-
somhed.

Til nr. 50 (8§ 181, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed)
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Med &ndringen indsettes nyt nr. 3, i 8 181, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, hvorved det bli-
ver preciseret, at Finanstilsynets hjemmel til at udstede naermere regler om koncerninterne transak-
tioner ogsa skal omfatte transaktioner, der indgas mellem en finansiel virksomhed og en blandet
forsikringsholdingvirksomhed.

Den geeldende hjemmel er udnyttet ved udstedelsen af bekendtggrelse nr. 904 af 1. september 2004
om koncerninterne transaktioner.

Til nr. 51 (8 181, stk. 1, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed)

/ndringen er en konsekvensrettelse, der falger af, at der med forslaget indsattes nyt nr. 3 i § 181,
stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Dermed er der behov for at opsamlingsbestemmelsen, der
med indsattelsen af et nyt nr. 3 bliver nr. 4 ogsa henviser til det nye nr. 3.

Til nr. 52 (88 199, stk. 6 og 7, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal vaere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af "forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 53 (88 199, stk. 11, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
slaede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 54 (8 216, stk. 2, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at § 216, stk. 2, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed, som bestemmer, hvem der veel-
ger bestyrelsen i en forening, der ejer et realkreditaktieselskab, &ndres saledes, at den ret der i dag
tilkommer lantagerne i realkreditaktieselskabet, fremover ogsa skal tilkomme medlemmerne af for-
eningen.

Formalet med a&ndringen er at give andre kundegrupper end realkreditlantagerne i en koncern med
et realkreditaktieselskab mulighed for indflydelse i foreningen, der ejer et realkreditaktieselskab.

Det er forventningen, at realkreditlantagerne fortsat sikres indflydelse gennem medlemskab af for-
eningen, og at medlemmerne af foreningen sa vidt muligt behandles ens. For eksempel forventes
det, at lantagere i koncernens realkreditaktieselskaber og kunder i en eventuel bank, som indgar i
koncernen, i relation til medlemskab af foreningen sa vidt muligt behandles ens.

Det vil fremga af vedtaegterne for den enkelte forening, hvem den vil optage som medlem. | dag er
det typisk kun lantagerne i realkreditaktieselskabet, der er ejet af foreningen, som er medlemmer af
foreningen. Vedtagterne skal godkendes af Erhvervsstyrelsen. Erhvervsstyrelsen paser, at endrin-
ger i foreningens vedteagter ikke strider mod deltagernes interesser.



106

Reglerne for valg af bestyrelsen i en fond, der ejer et realkreditaktieselskab, fortseetter uaendret.

Til nr. 55 (8§ 2186, stk. 3-5, i lov om finansiel virksomhed)

Der foreslas indsat et nyt stk. 3 0og 4 i § 216 i lov om finansiel virksomhed, med henblik pa at undga
interessekonflikter mellem bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et realkreditaktieselskab og
bestyrelsen i realkreditaktieselskabet og skabe reel uafhaengighed i bestyrelsen for fonden eller for-
eningen i forhold til realkreditaktieselskabet. Med disse bestemmelser indfgres for fonde og for-
eninger, der ejer et realkreditaktieselskab, at flertallet af bestyrelsen for fonden eller foreningen ikke
kan udpeges eller udgares af personer, som pa den ene eller anden made er tilknyttet realkreditak-
tieselskabet eller andre datterselskaber eller associerede virksomheder. De persongrupperinger, som
er omfattet af bestemmelsen, ma hverken tilsammen eller hver for sig udpege eller udgere et flertal
af bestyrelsen for den i 8 216, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, navnte fond eller forening.

Herved undgas det, at bestyrelsen for den i stk. 1 naevnte fond eller forening kan udpeges eller ud-
geres af et flertal, der eksempelvis bestar af bestyrelsesmedlemmer eller ansatte i realkreditaktiesel-
skabet eller andre af fondens eller foreningens datterselskaber eller associerede virksomheder.

Samtidig praciseres det, at de skerpede krav om reel uafhengighed ogsa gelder for medlemmer af
repraesentantskaber eller lignende repraesentative organer, da disse organer ofte har en serlig rolle i
forhold til det til fonden/foreningen tilknyttede realkreditaktieselskab eller andre datterselskaber
eller associerede virksomheder.

Endvidere afskares store aktionarer fra at udpege eller udgere et flertal af bestyrelsen for den i stk.
1 naevnte fond eller forening. | denne bestemmelse forstas ved store aktionarer, aktionzrer

hvis stemmeret direkte eller indirekte udger mindst 5 pct. af aktiekapitalens stemmerettigheder,
eller hvis palydende veerdi direkte eller indirekte udger mindst 5 pct. af aktiekapitalen. Aktionzrer
kan bade veere fysiske og juridiske personer.

Det foreslas i bestemmelsens stk. 4, at formanden for bestyrelsen for fonden eller foreningen ikke
samtidig ma veare formand for bestyrelsen for realkreditaktieselskabet. Baggrunden for denne be-
stemmelse er, at formanden i henhold til § 21, stk. 2, 2. pkt., i lov om erhvervsdrivende fonde har
den afgarende stemme i tilfeelde af stemmelighed.

Forslaget svarer til de regler, der blev gennemfart for sparekassefonde forrige ar i lyset af den fi-
nansielle krise.

Risikoen for interessekonflikter ved personsammenfald mellem bestyrelsen i fonden eller forenin-
gen og det realkreditaktieselskab, som fonden eller foreningen ejer, er ikke stor, sa leenge fonden
eller foreningen ikke besidder andre aktiver end realkreditobligationer og andre vardipapirer, som
udstedes af realkreditinstitutter eller kapitalinstrumenter fra finansielle virksomheder i koncernen,
der indgar i det pageeldende selskabs egenkapital eller basiskapital.

Det foreslas derfor i stk. 5, at forbuddet i stk. 3 og 4 ikke galder i denne situation. | stedet bestem-
mes det, at mindst 1 medlem i bestyrelsen for fonden eller foreningen i sadanne tilfelde ikke samti-
dig ma vaere medlem af bestyrelsen for eller ansat i realkreditselskabet eller for andre selskaber i
koncernen.
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Til nr. 56 (8§ 224, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Det folger af stk. 1, at hvis et pengeinstitut har tilladelse til at fgre et refinansieringsregister, kan
tilladelsen inddrages, hvis pengeinstituttet ger sig skyldig i grove eller gentagne overtraedelser af
152 j, stk. 1 og 2 om inddelingen af registeret i afsnit for hver refinansieringstransaktion og registe-
rets indhold, § 152 k, stk. 1, 2, 4 og 5 om typen af aktiver der kan indfares i registeret, hvem aktiver
kan szlges til via refinansieringsregisteret samt stykstarrelsen pa veerdipapirer udstedt med sikker-
hed i aktiver registreret i et refinansieringsregister, 8 152 I, stk. 1 om at pengeinstituttet skal veere
solidarisk ansvarligt med den berettigede enhed ved tab som falge af fejl eller mangler ved prospek-
ter eller tilsvarende udbudsdokumenter, § 152 m, stk. 1 om videregivelse af veesentlige oplysninger,
eller regler fastsat i medfer af § 152 j, stk. 5 og § 152 m, stk. 2, hvor Finanstilsynet kan fastsatte
neermere regler om henholdsvis indretning, registrering og kontrol af tilstedeveerelsen af aktiverne i
refinansieringsregisteret og videregivelse af viden.

Til nr. 57-60 (overskriften far § 287, § 287, stk. 1, og § 288, stk. 1-3, i lov om finansiel virksomhed)
Med de foreslaede &ndringer foretages alene en raeekke sproglige praeciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ’garantikapital” med “garantkapital” og ”garantiandel” med “garantandel”, samt en rek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel ndring af bestemmelserne.

Til nr. 61 (8 337, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)
Andringen er en konsekvensrettelse som folge af forslaget til nye definitioner i 8 5, stk. 1, nr. 13-
14, i lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 62 (88 344, stk. 8, 347, stk. 2, 347 b, stk. 1, 350 og 355, stk. 2, nr. 1 og 3, i lov om finansiel
virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og “’blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 63 (8 346, stk. 1, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som falge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner 1 lov om af finansiel af “forsikringsholdingvirksomhed” og ”blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 64 (88 347, stk. 3 og 373, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af ”forsikringsholdingvirksomhed” og blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.
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Til nr. 65 (88 347 b, stk. 1, stk. 2, 2. pkt., stk. 3 0og 4 og 355, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at visse virksomheder, der hidtil har veeret
defineret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomhe-
der. Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veaeret omfattet
af. Der henvises i gvrigt de almindelige bemarkninger pkt. 2.5 samt til bemarkningerne til de fore-
sldede definitioner i lov om af finansiel af "forsikringsholdingvirksomhed” og “blandet forsikrings-
holdingvirksomhed”, jf. dette lovforslags § 1, nr. 7.

Til nr. 66 (8 351, stk. 5, 4. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Den galdende formulering af 4. pkt. i § 351, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed tager ikke ud-
trykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstilsynets pligt til at indbringe sagen for domstolene
skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar, at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Fi-
nanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virksomheden eller det pagaldende ledelsesmedlem
om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 67 (8 355, stk. 2, nr. 12, i lov om finansiel virksomhed)
Bestemmelsen er en konsekvensandring som falge af, at to nye stykker er indfart i lov om finansiel
virksomhed § 10, jf. bemarkningerne til lovforslagets 8 1, nr. 9.

Til nr. 68 (8§ 360, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

8§ 360, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed er senest &ndret ved lov nr. 1556 af 21. december 2010
og lov nr. 1287 af 19. december 2012, saledes at udgifter til advokater kan tillegges afgifter opkree-
vet efter §§ 360-370.

ZAndringen blev foretaget som en fglge af, at den finansielle krise havde haft den konsekvens, at der
var store udsving i Finanstilsynets udgifter til advokater. Dette var uhensigtsmaessigt, da Finanstil-
synet ikke kunne forudse og tage forbehold for disse udsving ved udarbejdelse af de arlige budget-
ter.

Ved at udgifter til advokater tilleegges afgiftsopkraevningen, kan den arlige opkraevning ultimo aret
reguleres med sidste ars udgifter til advokater. Denne @&ndring blev godkendt af regeringens @-
udvalg.

Efter den geldende § 360, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed dakkes saledes Finanstilsynets be-
villing i finansloven tillagt udgifter til advokater fratrukket salg af varer og tjenesteydelser. Hidltil
har det fungeret saledes, at afgiftsopkraevningen for et ar er blevet palagt sidste ars udgifter til ad-
vokater. Det @ndres nu til, at det er forventningen til udgifter til advokater i samme ar som afgifts-
opkraevningen finder sted, som paleegges afgiftsopkravningen.

Finanstilsynet har far indfgrelsen af den nye budgetlov for 2013 haft adgang til at bruge eventuel
opsparing fra tidligere ar, ved at leegge udgifter til advokater fra et ar til det naste ars afgifter. Den
midlertidige finansiering sker ved traek pa opsparingen fra tidligere ar. Denne mulighed foreligger
ikke lengere med den nye budgetlov. Det betyder, at der er begreensede midler pa Finanstilsynets
budget til radighed til brug for udgifterne til advokater. Det var netop for at fritage udgifter til advo-
kater for bevillingsbegransninger, at loveendringen i 2011 blev foretaget.

| stedet for at regulere udgifterne med sidste ars udgifter, vil det derfor veere hensigtsmeessigt, og i
trad med formalet med lovandringerne fra december 2011, at det er de budgetterede forventninger
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til udgifter til advokater i det pagaeldende ar, som bliver reguleringen af afgifterne for samme ar. Pa
den made fjernes budgetusikkerheden, og der vil vare fuld finansiering af udgifter til advokater. Pa
denne baggrund foreslas § 360, stk. 1, @ndret i overensstemmelse hermed.

Da der er tale om en forventning, som estimeres i november, til udgiftsniveauet for hele aret, vil en
eventuel afvigelse mellem estimat og de faktiske udgifter kunne forekomme. En sadan afvigelse vil
blive reguleret i afgiftsopkraevningen det neestkommende ar.

Til nr. 69 (8 361, stk. 1, nr. 5, i lov om finansiel virksomhed)

Der er tale om konsekvensrettelser i loven som fglge af, at virksomheder, der hidtil har veeret defi-
neret som finansiel holdingvirksomhed, fremover defineres som forsikringsholdingvirksomheder.
Disse virksomheder skal veere omfattet af de fleste af de regler, som de hidtil har veeret omfattet af.

Til nr. 70 (8 361, stk. 1, nr. 33, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas med indsettelsen af § 361, stk. 1, nr. 33, i lov om finansiel virksomhed, at udenlandske
forvaltere af europaiske sociale iveerksatterfonde eller forvaltere af europaeiske kvalificerede ven-
turekapitalfonde, som har faet tilladelse til at markedsfere europeiske sociale ivaerksatterfonde
eller europeeiske kvalificerede venturekapitalfonde i Danmark, arligt skal betale 2.000 kr. pr. sadan
fond plus 2.000 kr. pr. afdeling.

Til nr. 71 (8 362, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas med bestemmelsen i § 362, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed, at forvaltere med
registreret hjemsted i Danmark, der er registreret som forvalter af europaiske sociale iveerksztter-
fonde eller som forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde, arligt skal betale 10,5 promille af
deres omkostninger til lgn, provision og tantieme. Der paleegges altid en minimumsafgift pa 5.000
kr.

Forvaltere af alternative investeringsfonde med registeret hjemsted i Danmark, der er meddelt tilla-
delse til at forvalte alternative investeringsfonde, skal efter § 362, stk. 2, i lov om finansiel virk-
somhed betale 10,5 promille af deres omkostninger til lgn, provision og tantieme. Disse forvaltere
palaegges altid en minimumsafgift pa 20.000 kr.

Safremt en forvalter, der bliver registreret som forvalter af europeiske sociale ivearksetterfonde
eller som forvalter af kvalificerede venturekapitalfonde, tillige bliver meddelt tilladelse som forval-
ter af alternative investeringsfonde, skal forvalteren ikke betale to bidrag. Der skal betales 10,5
promille af forvalterens samlede omkostninger til lgn, provision og tantieme. Forvalteren bliver i
sadanne tilfelde altid palagt en minimusafgift som forvalter af alternative investeringsfonde pa
20.000 kr.

Til nr. 72 (8 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget til endring af 8 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed udvides den eksisterende
adgang til at klage til Erhvervsankenavnet over afgarelser truffet af Finanstilsynet i henhold til lov
om finansiel virksomhed eller regler udstedt i medfar heraf. Med den foreslaede udvidelse omfatter
klageadgangen til Erhvervsankenavnet ogsa afgarelser truffet i henhold til regler udstedt i medfar
af 8 31, stk. 8, i lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (revisorloven).

Med L 11 (lov nr. 1273 af 16. december 2009) fik Finanstilsynet med en &ndring af § 344, stk. 1, i
lov om finansiel virksomhed tilsynshefgjelser, herunder mulighed for at give pabud til virksomhe-
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der under tilsyn, ogsa i forhold til regler udstedt med hjemmel i § 31, stk. 8, i revisorloven. Denne
@ndring skyldtes, at reglerne om revisionsudvalg er udstedt i medfar af revisorloven (bekendtgarel-
se nr. 1393 af 19. december 2011).

Med forslaget til endringen af 8 372, stk. 1, vil afgarelser truffet i henhold til § 344, stk. 1, sidste
led, kunne indbringes for Erhvervsankenavnet.

Til nr. 73 (§ 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
Bestemmelsen er en konsekvensaendring som falge af, at to nye stykker er indfgrt i lov om finansiel
virksomhed § 10, jf. bemarkningerne til lovforslagets 8§ 1, nr. 9.

Til nr. 74 (8 373, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Overtreedelsen af bestemmelserne kan straffes med bgde, hvilket svarer til det strafniveau, som er
geeldende for pengeinstitutternes overtraedelse af reglerne om SDO-registrer, og i relation til § 152
k, stk. 5 om stykstarrelsen pa veerdipapirer udstedt med sikkerhed i aktiver registreret i et refinan-
sieringsregister og § 152 m, stk. 1, om videregivelse af vasentlige oplysninger, det strafniveau, der
er geldende for de tilsvarende bestemmelser i veerdipapirhandelsloven, jf. dennes § 93, stk. 1.

Til nr. 75 (8 373, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Herefter vil manglende overholdelse af et pabud efter bestemmelsen blive straffet med bade, hvilket
svarer til det straffeniveau, der er geeldende for overtraeedelse af de gvrige pabud, som Finanstilsynet
kan give i henhold til lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 76 (8 400, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Med de foreslaede a&ndringer foretages alene en reekke sproglige preaeciseringer. Saledes foreslas det
at erstatte ’garantikapital” med “garantkapital” og ”garantiandel” med “’garantandel”, samt en rek-
ke variationer herover. Der er ikke i gvrigt tilsigtet nogen materiel endring af bestemmelserne.

Til §2

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

Det foreslas, at fodnoten til lovens titel &ndres, sa de nevnte direktiver og forordninger skrives
uden den fulde titel. Der er alene tale om en teknisk @ndring med henblik pa opdatering af fodno-
ten.

Til nr. 2 (8 4 a-f i lov om veerdipapirhandel m.v.)

§84a

Bestemmelsen fastleegger lovens anvendelsesomrade. Betingelsen om, at repraesentanten skal veere
registeret hos Finanstilsynet, skal veere opfyldt, og mindst én af betingelserne i nr. 1-3 skal vare
opfyldt, for at lovens bestemmelser finder anvendelse pa det pagaldende obligationsudbud. Om
baggrunden for registreringskravet og de valgte kriterier henvises der til de almindelige bemaerk-
ninger pkt. 2.2.2 0og 2.2.3.

Konsekvensen af, at repraesentanten ikke er registreret af Finanstilsynet, er, at loven ikke finder
anvendelse. Hvorvidt den etablerede repraesentantskabsordning i sadanne tilfelde kan opretholdes,
vil saledes navnlig bero pa fortolkning af de almindelige fuldmagtsregler.
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Loven skal alene finde anvendelse pa reprasentanter i obligationsudstedelser, der har en tilknytning
til Danmark. Finanstilsynet vurderer i forbindelse med registreringen, om udsteder har redegjort for
tilknytningskravene. Finanstilsynet foretager ikke en materiel prgvelse af tilknytningskravene.

Betingelsen i nr. 1 er opfyldt, hvis udsteder markedsfarer eller har en konkret plan om at markeds-
fare obligationerne over for danske investorer. Muligheden for at falde under loven bortfalder ikke,
hvis planen om markedsfaring over for danske investorer ikke realiseres.

Betingelsen i nr. 2 er opfyldt, hvis udsteder er et selskab med registreret hjemsted i Danmark.

Seerligt i forhold til kravet i nr. 3 er det relevant konkret at vurdere tilknytningskravet, hvor der
leegges veegt pa, om der er forhold, der ikke falger af nr. 1 og 2, men som alligevel giver udstedel-
sen en tilknytning til Danmark. Kravet kan f.eks. teenkes opfyldt ved, at udstedelsen er arrangeret af
mindst én virksomhed med tilladelse som veerdipapirhandler i henhold til lov om finansiel virksom-
hed § 9 (jf. lovbekendtgarelse nr. 705 af 26. juni 2012 med senere &ndringer), ved at repraesentan-
ten er dansk, eller ved at udstedelsen er sikret ved sikkerhed i aktiver undergivet dansk tingsretligt
lovvalg.

Det falger af stk. 2, at alene § 4 e, stk. 1, jf. § 4 f, finder anvendelse pa andre kollektive geeldsfor-
hold, end obligationsudstedelser. 1 andre kollektive geeldsforhold, som ikke har tilknytning til en
obligationsudstedelse, finder lovens kapitel 2 a derfor ikke anvendelse. Det betyder bl.a., at reprae-
sentanter i andre kollektive geeldsforhold ikke skal vare registreret hos Finanstilsynet, jf. 8 4 a, stk.
1

Der henvises til bemerkninger til 8 4 f i lov om veerdipapirhandel m.v. (lovforslagets § 2, nr. 2) for
en narmere beskrivelse af reglerne om repraesentanter for andre kollektive galdsforhold end obliga-
tioner.

84b

Det falger af stk. 1. at registeret over repraesentanter vil blive fgrt af Finanstilsynet. Finanstilsynet
registrerer en repraesentant for en konkret udstedelse, nar Finanstilsynet har modtaget en meddelel-
se, underskrevet af bade repraesentanten og den part, der har udpeget repraesentanten, med tilstraek-
kelig information om den konkrete udstedelse og om, at den pageeldende virksomhed er repraesen-
tant for den konkrete udstedelse. Der bliver i forbindelse med registreringen alene foretaget en kon-
trol af, om Finanstilsynet har modtaget de pakreaevede informationer eller ej. Finanstilsynet foretager
saledes ikke en materiel pravelse af oplysningerne.

Den naermere indretning af systemet samt fastleeggelsen af, hvilke oplysninger der skal fremga af
registeret, vil blive fastsat administrativt, jf. forslaget til stk. 4. Der henvises til bemarkningerne
herom nedenfor.

Betingelsen i stk. 2, nr. 1, er opfyldt, hvis repraesentanten er et kapitalselskab eller et udenlandsk
selskab med en tilsvarende selskabsform. | vurderingen af udenlandske selskabsformer leegges veegt
pa begraenset ansvar samt krav om indskud af kapital i selskabet.

Enkeltpersoner kan saledes ikke optreede som repraesentanter, jf. de almindelige bemarkninger pkt.
2.2.3.
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Betingelsen i nr. 2 er opfyldt, hvis repraesentanten har hjemsted i Danmark, et land inden for Den
Europeeiske Union eller i et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade,
Schweiz, Australien, Canada, Hongkong, Japan, Sydkorea, New Zealand, Singapore, Taiwan eller
USA. Om baggrunden for udvalgelsen af de oplistede lande henvises der til de almindelige be-
meerkninger pkt. 2.2.3.

Betingelsen i nr. 3 er opfyldt, hvis repreesentanten kan fremvise dokumentation for, at repraesentan-
ten er udpeget som repraesentant i henhold til denne lov. Dokumentation kan besta i at fremvise
udkast til prospekt, udbudsdokument, obligationsvilkar eller tilknyttet aftale, idet repraesentantens
rettigheder skal finde anvendelse fra udstedelsesdagen. Bestemmelsen indebzrer ikke, at der skal
veere en konkret henvisning til lovens navn og nummer, idet det er tilstreekkeligt, at det i gvrigt
fremgar, at det er hensigten, at repraesentanten skal fungere som sadan under dansk ret.

Betingelsen i nr. 4 er opfyldt, hvis repraesentanten kan pavise, at vilkarene for obligationen eller en
tilknyttet aftale rummer en beskrivelse af, hvordan repraesentanten kan udskiftes. Dokumentation
kan bestd i at fremvise udkast til prospekt, udbudsdokument, obligationsvilkar eller tilknyttet aftale.

Indehaverne af obligationerne har behov for at kunne udskifte repraesentanten, f.eks. i tilfeelde af
repraesentantens konkurs eller i tilfeelde af, at repraesentanten misligholder sine forpligtelser. Inde-
haverne treeffer beslutning om udskiftning i overensstemmelse med den i vilkarene eller en tilknyt-
tet aftale fastlagte procedure.

Finanstilsynet vil derfor i forbindelse med registrering pase, at vilkarene for obligationerne eller en
tilknyttet aftale indeholder vilkar om, hvordan repraesentanten kan udskiftes. Er sadanne vilkar ikke
fastsat, vil registrering blive neaegtet. Finanstilsynet paser ikke indholdet af de opstillede vilkar for
udskiftning af repraesentanten men alene, at forholdet er reguleret.

Betingelsen i nr. 5 er opfyldt, hvis anmeldelsen om registrering indeholder de oplysninger, der er
ngdvendige til brug for Finanstilsynets vurdering af, om betingelserne i nr. 1-4 er opfyldt, herunder
oplysninger om repraesentantens hjemsted, repraesentantens selskabsform samt udkast til vilkarene
for obligationerne, hvoraf det skal fremga, at repraesentanten er udpeget som repraesentant i henhold
til denne lov.

Det folger af nr. 6, at meddelelsen i gvrigt skal oplysninger, der skal fremga af registeret, som er
fastsat i medfar af stk. 4.

Det folger af stk. 3, at registreringen af repraesentanten kan ske pa baggrund af de forelgbige doku-
menter tilknyttet obligationsudstedelsen. Dette skal sikre, at repraesentanten er registreret med den
tilsigtede retsvirkning pa udstedelsesdagen for obligationerne, og dermed bl.a. kan underskrive afta-
ler og modtage sikkerheder. Der er saledes mulighed for, at obligationsudstedelsen, hvortil repra-
sentanten er registeret, ikke gennemfares, og der vil derfor veere et behov for at slette repraesentan-
ten fra registeret.

Perioden pa de 60 dage starter dagen efter den offentliggjorte registrering. Bliver repraesentanten
registreret den 10. januar 2014, vil perioden saledes udlgbe den 11. marts 2014. Inden periodens
udlgb skal udbudsperioden for den pageeldende obligationsudstedelse vere udlgbet og samtlige ud-
budsbetingelser opfyldt. I eksemplet skal udbudsperioden for den pagaldende obligationsudstedelse
veere udlgbet og samtlige udbudsbetingelser opfyldt, herunder en eventuel betingelse om opnaelse
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af en minimumstegning, senest den 11. marts 2014, for at registreringen opretholdes. Det er ikke en
betingelse for registreringens opretholdelse, at afregning af udbuddet er gennemfart inden udlgbet
af 60-dages perioden.

Baggrunden for 60 dages fristen er en vurdering af, at udsteder alligevel skal opdatere udbudsdo-
kumenter m.v., hvis udstedelsen er udskudt mere end 60 dage. Udsteder har saledes mulighed for at
indsende den nye dokumentation til Finanstilsynet, hvis udstedelsen gennemfares senere.

Det falger af stk. 4, at finanstilsynet kan fastsette naermere regler om, hvilke oplysninger om obli-
gationsudstedelsen og repraesentanten der skal fremga af repraesentantregisteret, herunder navn,
CVR nr. eller tilsvarende identifikationsnummer for udenlandske selskaber for repreesentanten samt
kontaktinformation, hvilke obligationsudstedelser — identificeret ved ISIN-kode eller lignende —
som repraesentanten er tilknyttet, herunder eventuelle refinansieringsudstedelser, og om de tilknyt-
tede obligationsudstedelser, navn eller tilsvarende identifikationsnummer for udenlandske selskaber
for udsteder, udstedelsens starrelse, type og valuta, og oplysning om anvendelse af et refinansie-
ringsregister. Derudover kan Finanstilsynet fastseette naermere regler om anvendelse af en anmeldel-
sesblanket, herunder krav til isolering af de oplysninger, der fremgar af stk. 2, nr. 1-4, fra de gvrige
oplysninger i et prospekt, et tilsvarende udbudsdokument, vilkarene for obligationerne eller en til-
knyttet aftale.

Oplysningerne i registeret kan samkgres og sammenstilles med data fra Finanstilsynets gvrige regi-
stre og IT-systemer, nar dette er ngdvendigt for at sikre et korrekt og opdateret register. Samkaring
og samstilling skal ske med henblik pa i offentlighedens interesse og transparens for investorer m.v.
at sikre et opdateret register med mindst mulige administrative byrder for de indberettende enheder.

Finanstilsynet vil informere den registrerede om, at samkgringen vil blive gennemfgrt i forbindelse
med tilladelsen til farelsen af refinansieringsregisteret. Det bemarkes, at en eventuel fravigelse af
oplysningspligten i persondatalovens § 29 vil ske efter en konkret vurdering i hver enkelt sag af, om
den registreredes interesser findes at burde vige for afgerende hensyn til offentlige interesser, jf.
persondatalovens § 30, stk. 2.

Der vil fx kunne samkares oplysninger fra registeret over banker med tilladelse til at oprette refi-
nansieringsregistre.

Det falger af stk. 5, at Erhvervs- og vaekstministeren kan fastsatte naermere regler om, i hvilke an-
dre lande repraesentanten kan have hjemsted jf. § 4 b, stk. 2, nr. 2. Bestemmelsen bemyndiger sale-
des ministeren til at tilfgje nye lande, som Danmark matte opna en betydelig samhandel med, eller i
forhold til hvilke der vurderes at vaere potentiale for betydelig samhandel pa det finansielle omrade.

84c
Det falger af stk. 1, at repraesentanten kan udpeges af indehaverne af obligationerne eller af udsteder
i forbindelse med udstedelse af obligationerne.

Der er behov for, at repreesentanten kan udpeges af udstederen, da det kan vere praktisk ngdven-
digt, at repreesentanten er udpeget inden, at obligationerne er solgt til investorerne. Det kan f.eks.
veaere tilfeldet, hvis repraesentanten skal medvirke til forhandling af dokumentationen, der ligger til
grund for obligationsudstedelsen, eller skal underskrive pantseetningsaftaler mv. inden eller samti-
dig med udstedelsen af obligationerne.



114

Det falger af stk. 2, at repraesentantens rettigheder og forpligtelser i henhold til denne lov gelder for
en konkret obligationsudstedelse fra det tidspunkt, hvor repraesentanten er registreret for den kon-
krete obligationsudstedelse, jf. § 4 b, stk. 2.

Repraesentanten er saledes forpligtet til at varetage obligationsejernes interesser i henhold til det
aftalte og i henhold til denne lov § 4 d fra registreringstidspunktet uafheengigt af, hvornar der er
indgivet meddelelse til Finanstilsynet om gnske om registrering.

Det falger af stk. 3, at udpegningen af en repraesentant skal fremga af vilkarene for obligationerne
eller en tilknyttet aftale, sa det fremgar for kabere af obligationen, at man ved kegb af obligationen
kaber et produkt, hvortil der er knyttet en repraesentant.

Ved en tilknyttet aftale forstas en aftale, der regulerer repraesentantens pligter, som indgas mellem
udstederen og repraesentanten.

Det falger af stk. 4, at udpegningen anses for et vilkar aftalt i forbindelse med erhvervelsen af obli-
gationen, og den enkelte indehaver anses dermed at have bekraftet dette vilkar i forbindelse med
indehaverens kgb af obligationer. Efterfalgende erhververe af obligationer vil ligeledes skulle re-
spektere repraesentantordningen og anses dermed ogsa for at bekrafte udpegningen af repraesentan-
ten ved deres kab af obligationer. Bestemmelsen sikrer endvidere, at udpegningen af en reprasen-
tant ogsa er bindende for en indehavers konkursbo, og at repraesentanten har kompetence til at age-
re, uanset om en obligationsejer gar konkurs, jf. nsermere herom de almindelige bemaerkninger pkt.
2.2.2.

§4d
Det falger af stk. 1, at repreesentantens konkrete befgjelser vil variere fra udstedelse til udstedelse i
henhold til vilkarene for obligationen og tilknyttede aftaler.

Reprasentanten har alene de befgjelser, som er tillagt denne i vilkarene for obligationer eller til-
knyttede aftaler. Dog skal en reprasentant altid varetage obligationsejernes interesser i forhold til
udstederen af obligationerne og sikre, at obligationsejernes aktiver holdes adskilt fra repreesentan-
tens egne aktiver, se nermere herom i bemarkningerne til bestemmelsens stk. 2.

Reprasentanten kan f.eks. i vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale have befajelser til:
At forhandle vilkarene for obligationerne og tilknyttede aftaler

At underskrive tilknyttede aftaler

At aftale eller godkende @&ndringer i dokumentationen

At repraesentere indehaverne af obligationerne i tilfelde af udsteders misligholdelse, herun-
der anlaeegge sag mod udsteder og reprasentere indehaverne over for udsteders konkursbo
At kontrollere udsteders opfyldelse af sine forpligtelser efter obligationsvilkarene

At fuldbyrde sikkerheder

At give henstand i tilfeelde af udsteders misligholdelse

At give og modtage underretninger

At modtage betalinger pa vegne af indehaverne af obligationerne

el A

©oo~No O,

Det falger af stk. 2, at der er visse ufravigelige forpligtigelser for repraesentanten.
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Bestemmelsen praciserer, at repraesentanten varetager obligationsejernes samlede interesse. Deraf
falger ogsa, at repraesentanten ikke ma favorisere enkelte obligationsejere frem for andre. Dette er
dog ikke til hinder for, at repraesentanten agerer pa vegne af alle obligationsejere i overensstemmel-
se med beslutninger truffet ved flertal blandt obligationsejerne i overensstemmelse med en szrskilt
aftale eller vilkarene for obligationerne om obligationsejernes adgang til at traeffe beslutninger pa
obligationsejermgde.

Repraesentanten skal sikre, at obligationsejernes aktiver holdes adskilt fra repraesentantens aktiver,
sa der ikke kan opsta tvivl om retten til aktiver. Med obligationsejernes aktiver menes der penge-
strgmme og rettigheder i forhold til eventuelt pant tilknyttet de obligationer, som reprasentanten er
repraesentant pa.

Det fglger af stk. 3, at repraesentantens udgvelse af sine befgjelser indenfor greenserne af vilkarene
for obligationerne eller en tilknyttet aftale har umiddelbar retsvirkning for indehaverne af obligatio-
nerne. Med umiddelbar retsvirkning menes der, at obligationsejerne er bundet af repraesentantens
udevelse af sine befgjelser uden at dette kreever meddelelse, samtykke m.v. Obligationsejerne er
saledes bundet af repraesentantens udgvelse af sine befgjelser fra udgvelsestidspunktet, og repraesen-
tantens udgvelse af sine befgjelser kraever ikke sarskilt godkendelse fra obligationsejerne, med
mindre dette eksplicit fremgar af vilkarene for obligationen eller en tilknyttet aftale. Indehaverne af
obligationerne kan saledes ikke undsige reprasentantens udgvelse af sine befgjelser pa obligations-
ejernes vegne, sa lenge de er i overensstemmelse med reprasentantens befgjelser.

Det falger af stk. 4, at repreesentanten kan reprasentere obligationsejerne over for udsteder i hen-
hold til vilkarene for obligationen eller en tilknyttet aftale, og at der ikke i denne forbindelse kan
stilles spgrgsmalstegn ved reprasentantens befgjelser, idet nr. 1-4 eksemplificerer hvilke befgjelser
repraesentanten bl.a. kan veere tillagt.

Det preaciseres i nr. 1, at det kan faglge af vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale, at
repraesentanten skal handhaeve og fuldbyrde indehavernes krav mod udstederen, herunder i henhold
til sikkerhedsrettigheder.

Det preeciseres i nr. 2, at repraeesentanten skal udgve sine befgjelser i forhold til obligationsejernes
aktiver i overensstemmelse med vilkarene for obligationen eller de tilknyttede aftaler.

Med obligationsejernes aktiver menes der pengestramme og rettigheder i forhold til eventuelt til-
knyttet pant, tilknyttet de obligationer, som reprasentanten er repraesentant pa.

Det praeciseres i nr. 3 at det i vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale kan fastsettes, at
repraesentanten pa vegne af obligationsejerne vil kunne anlegge sager vedrgrende obligationerne og
tilknyttede aftaler udenretligt herunder ved privat voldgift og indenretligt herunder ved domstolene.
Repraesentanten vil i sadanne tilfaelde vere part i sagen, og reprasentantens adgang til at anlegge
en konkret sag forudseetter ikke seerskilt fuldmagt fra obligationsejerne. | forbindelse med eventuel-
le sagers behandling ved domstolene finder retsplejelovens almindelige bestemmelser om retter-
gangsfuldmagtige anvendelse. Dette indeberer bl.a., at repraesentanten kan antage en professionel
rettergangsfuldmaegtig (en advokat) til at fere sagen. Endvidere gealder retsplejelovens 8§ 259, stk. 2,
om advokatpaleeg. Det fglger heraf, at hvis det ikke er muligt at behandle sagen pa forsvarlig made,
uden at repraesentanten er bistaet af en advokat, kan retten paleegge repraesentanten at lade sagen
udfgre af en advokat.
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Indeholder vilkarene for obligationerne bestemmelser om, at reprasentanten pa vegne af obligati-
onsejerne vil kunne anlaegge sager, vil dette bl.a. kunne ske i situationer, hvor udsteder ikke opfyl-
der sine forpligtelser i henhold til obligationerne eller en tilknyttet aftale, eksempelvis ikke overhol-
der aftale vedrgrende rente pa obligationen. Endvidere vil reprasentanten kunne anlegge retssag pa
vegne af obligationsejerne vedrgrende erstatning uden for kontrakt i relation til obligationerne,
f.eks. sager om prospektansvar mod udsteders ledelse eller andre.

Bestemmelsen er ikke til hinder for, at der kan udstedes obligationer, hvor sggsmalskompetencen er
delt mellem repraesentanten og obligationsejerne. Det kan f.eks. veere relevant i tilfeelde, hvor der er
behov for at handle hurtigt for at sikre obligationsejernes rettigheder, og hvor repraesentanten ifalge
vilkarene i aftalen skal indkalde til mgde, farend repraesentanten agerer. | disse tilfeelde kan det vee-
re hensigtsmaessigt at aftale, at obligationsejere, der repraesenterer en given mangde af den samlede
ejerkreds, kan agere selvstendigt.

Bestemmelsen er heller ikke til hinder for vilkar, hvorefter repraesentanten er forpligtet til at modta-
ge instruks fra obligationsejerne, for han agerer.

Bestemmelsen forholder sig ikke til, hvorvidt repraesentanter skal kunne sagsgges af udstederen
med bindende virkning for obligationsindehaverne. Da en obligation er en ensidig forpligtelse, vil
det sjeeldent veere relevant for udstederen at sagsgge indehaverne. Bestemmelsen regulerer endvide-
re ikke obligationsejernes mulighed for at anleegge sag mod reprasentanten.

Det preeciseres i nr. 4, at vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale kan indeholde be-
stemmelse om, at en repraesentant reprasenterer indehaverne af obligationerne ved udsteders rekon-
struktion og konkurs, herunder kan indgive rekonstruktions- og konkursbegaering mod udstederen,
give mgde pa kreditormgder, afgive stemme og anmelde krav pa obligationsindehavernes vegne,
safremt betingelserne herfor er opfyldt.

Det falger af stk. 5, at vilkarene for obligationerne kan indeholde bestemmelser, hvorefter indeha-
verne af obligationerne fraskriver sig retten til selvsteendigt at udegve befgjelser tillagt repraesentan-
ten. Bestemmelsen sikrer séledes bl.a. gyldigheden af sakaldte ’no action clauses”. Dvs. at obligati-
onsejere, der har erhvervet obligationer, hvor en reekke rettigheder er tillagt repraesentanten som
enebefgjelser, ikke ensidigt kan udgve disse rettigheder, pa trods af at de eksempelvis har lidt gko-
nomiske tab i forbindelse med f.eks. misligholdelse af obligationsvilkarene. For sa vidt angar mu-
ligheden for at aftale delt segsmalskompetence henvises til bemarkningerne til stk. 4, nr. 3, oven-
for.

84e
Bestemmelsen i stk. 1 skal sikre, at der ikke kan herske tvivl om mulighederne for at stille sikkerhed
i form af pant i forbindelse med obligationsudstedelser, jf. de alm. bemarkninger pkt. 2.2.3.

Hvis der stilles pant over for repraesentanten pa vegne af obligationsejerne i et aktiv, hvor sikrings-
akten er tinglysning, vil repraesentanten blive tinglyst som den berettigede og vil i den forbindelse
kunne optraede som panthaver i enhver henseende. Reprasentanten kan pa vegne af de indehavere
af obligationer og andre, som denne repraesenterer i relation til den pageeldende obligationsudstedel-
se, saledes tiltreede og realisere pantet, nar betingelserne herfor er opfyldt.
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I forhold til tingbggerne vil det blive muligt i bemerkningsfeltet at anfare, at sikkerhederne holdes
pa vegne af ejerne af obligationerne og andre. Hvor sikringsakten er meddelelse, f.eks. ved pant i
fordringer, skal der gives meddelelse om, at sikkerheden er stillet overfor repraesentanten.

Nar sikringsakten iagttages i forhold til repraesentanten, er det ikke ngdvendigt at iagttage en ny
sikringsakt eller stifte pantet pa ny, hver gang obligationer overdrages eller tilknyttede kreditorer
udskiftes, idet repraesentanten varetager opgaven pa vegne af de til enhver tid varende indehavere
af obligationer mv.

Udover obligationsejerne falger det af bestemmelsen, at repraesentanten ogsa kan reprasenterer
andre, som har et krav i relation til den pagealdende obligationsudstedelse. Det kan vare tredje-
mend, der har krav mod udstederen som faglge af obligationsudstedelsen. Det kan f.eks. vere en
betalingsagent, en verifikationsagent, verdipapircentraler og andre parter, hvis opgaveudfarelse i
henhold til obligationsvilkarene eller tilknyttede aftaler skal betales ud af de samme pengestramme
som obligationsejernes krav. Disse parter bidrager alle til at sikre en effektiv infrastruktur omkring
udstedelsen. Reprasentanten kan ogsa holde sikkerheder pa vegne af sadanne tilknyttede kreditorer.
Pantsatningen kan endvidere deekke repraesentantens egne krav mod udstederen, f.eks. i form af
honorar eller dekning af andre udgifter, der fremgar af vilkar for obligationerne eller tilknyttede
vilkar. Den indbyrdes prioritetsstilling mellem kreditorerne vil kunne fastlaegges i tilknyttede afta-
ler.

Hvis repraesentanten udskiftes, skal der af hensyn til den nye reprasentants legitimation ske pateg-
ning om kreditorskiftet i tingbogen, gives nye meddelelser mv. Udskiftning af repraesentanten anses
ikke for en overdragelse af de stillede sikkerheder.

Som det fremgar ovenfor vil repraesentanten — uanset indholdet af, herunder begrensningerne i,
vilkarene for obligationerne eller en tilknyttet aftale — fremsta som berettiget til pantet overfor tred-
jemand. Repraesentanten vil imidlertid efter dansk rets almindelige erstatningsretlige regler kunne
padrage sig ansvar overfor obligationsejerne og tilknyttede kreditorer, safremt repraesentanten ud-
nytter denne legitimation i strid med vilkarene for obligationerne eller de tilknyttede aftaler.

Det fremgar af stk. 2, at pant, som vedrgrer obligationsudstedelsen, kan stilles overfor repraesentan-
ten, medmindre andet fremgar af vilkarene for obligationerne eller af en tilknyttet aftale. Hermed er
det deklaratoriske udgangspunkt, nar lovens repraesentantskabsordning valges, at pant kan stilles
overfor repraesentanten.

Det fremgar af stk. 3, at udenlandske reprasentanter kan registreres i Det Centrale Virksomhedsre-
gister efter regler, som fastseettes af Erhvervsstyrelsen i medfar af § 11, stk. 6, i lov om Det Centrale
Virksomhedsregister.

§ 11, stk. 6, i lov om Det Centrale Virksomhedsregister er ikke tradt i kraft endnu. Erhvervs- og
vaekstministeren fastsaetter tidspunktet for ikrafttreeden ved bekendtgarelse. Udenlandske repraesen-
tanter vil med denne bestemmelse blive omfattet af muligheden for at blive registeret i Det Centrale
Virksomhedsregister.

Det bemaerkes, at Erhvervsstyrelsen i medfgr af § 11, stk. 6, i lov om Det Centrale Virksomhedsre-
gister kan fastsatte regler om tildeling af CVR-nummer og om betaling til dekning af de admini-
strative omkostninger i forbindelse hermed.
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§4f

Bestemmelse skal sikre, at langivere i andre kollektive geldsforhold ogsa har adgang til at anvende
repraesentanter eller agenter til at holde pant pa vegne af langiverne, jf. de alm. bemeerkninger pkt.
2.2.3. Bestemmelsen indeberer bl.a., at fuldmagtige og andre repraesentanter kan fuldbyrde pantet
pa vegne af langiverne, og provenu fra sadan fuldbyrdelse kan udbetales til repreesentanten. Be-
stemmelsen betyder imidlertid ikke, at fuldmaegtige eller repraesentanter reguleret af denne bestem-
melse f.eks. kan indgive konkursbegaring af udsteder.

Ved kollektive geldsforhold forstas geeldsforhold, hvor der ved etableringen af geeldsforholdet er
flere kreditorer, eller hvor det er hensigten, at der skal veere flere kreditorer. Der kan f.eks. vaere tale
om syndikerede lan eller club Ian.

Ifelge § 4 a, stk. 3, finder de gvrige regler i lovens kapitel 2 a ikke anvendelse for andre kollektive
geeldsforhold.

Tilnr. 3 (89, stk. 2, nr. 3, i lov om veerdipapirhandel m.v.)
Den foreslaede a&ndring er en konsekvens af, at der indsattes nyt stk. 3 i 8 9 i lov om veerdipapir-
handel m.v. Der henvises til bemarkningerne til lovforslagets 8§ 2, nr. 4.

Tilnr. 4 (8 9, stk. 3, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende skonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette gar sig geldende uanset stgrrelsen af den finansielle virksomhed. Det er derfor vig-
tigt, at Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind pa et tidspunkt, hvor tilsynet pa grund af sin er-
faring og kendskab til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan se, at der er behov her-
for.

Forslaget praciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i en finansiel virksomhed
lever op til kravene til egnethed og haederlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1 og 3, skal leegges veegt
pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2, nr. 2 vedrarer
tilfelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begaering om, eller er under rekonstruktionsbe-
handling, konkurs eller geldssanering. Dette forhold alene anses som tilstraekkeligt til at den pa-
geeldende ikke lengere anses for at leve op til kravene til egnethed og heaederlighed, og er derfor
ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor skal tilleegges vegt.

Til nr. 5 (8 9, stk. 4, i lov om veaerdipapirhandel m.v.)

Stk. 3 som bliver til stk. 4 indeholder en preecisering af, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orien-
tere Finanstilsynet om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtreedelse i ledelsen,
og at ledelsesmedlemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &n-
dring af forholdene i stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet
konkursbegearing mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geldssanering, eller at der er
rejst tiltale for overtraedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 6 (8 12 e, stk. 5, 4. pkt., i lov om veerdipapirhandel m.v.)
Den geldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
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at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pagealdende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 7 (8 55, stk. 3, i lov om veerdipapirhandel m.v.)
Anvendelsen af sikkerhedsretten i forbindelse med verdipapirclearingvirksomhed og betalingssy-
stemer drevet af Danmarks Nationalbank er samlet i lovens 8 55, stk. 3.

Der er opstaet et behov for, at sikkerhedsretten kan anvendes til sikkerhed for al intradag-kredit,
dvs. kredit som skal vaere inddaekket ved dagens afslutning, som Danmarks Nationalbank stiller til
radighed for deltagere med hovedkonti i Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit, der er stillet
til radighed for afvikling over serlige afviklingskonti.

Formalet med den foreslaede tilfgjelse til § 55, stk. 3, i lov om veaerdipapirhandel m.v. er derfor at
sikre, at sikkerhedsretten kan anvendes til sikkerhed for al intradag-kredit, som Danmarks National-
bank stiller til radighed for deltagere med hovedkonti i Nationalbanken og ikke kun intradag-kredit,
der er stillet til radighed for afvikling over serlige afviklingskonti.

Ved begreensningen af anvendelsen af sikkerhedsretten til sikkerhedsstillelse i forbindelse med af-
vikling og Nationalbankens ydelse af intradag-kredit vil anvendelsen af sikkerhedsretten i praksis
bruges til afviklingsformal eller gvrige betalingsformidlingsmeessige formal eksempelvis sikker-
hedsstillelse.

Betalingsformidlingsmaessige formal er en bredt daekkende betegnelse for den proces, der foregar,
nar penge og/eller vardipapirer overfgres fra en afsender til en modtager. Betalingsformidling kan
saledes bade bruges om betalinger, der foregar ved brug af sedler og manter, og betalinger, der af-
vikles via korrespondentbanker eller betalings- og afviklingssystemer. Betegnelsen dakker ogsa
andre funktioner knyttet til brugen af betalings- og afviklingssystemer, herunder sikkerhedsstillelse.

Til nr. 8 (8 57 f i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Der foreslas indsat en ny § 57 f i lov om veerdipapirhandel m.v. Forslaget har til hensigt at sikre at
Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (EMIR-forordningen)’s forudsatning om, at aktiver
overfort af clearingmedlemmer til centrale modparter (CCP’er) til sikkerhed for clearingmedlem-
mets kundes positioner er sikret mod retsforfelgning fra clearingmedlemmets kreditorer, finder an-
vendelse for kunder til danske clearingmedlemmer.

Med retsforfalgning menes foruden konkurs eksempelvis udlag, arrest og tvangsakkord.

CCP’er er virksomheder, der, foruden at opgare hvilke tilgodehavender de forskellige parter i en
handel har og sikre, at der sker udveksling heraf ved en handels afslutning, indtraeder i handlen som
kaber for selger og seelger for kaber, jf. EMIR-forordningens artikel 2, nr. 1, for derved at reducere
den indbyrdes risiko mellem handlens oprindelige parter.

Clearingmedlemmer skal i overensstemmelse med EMIR-forordningens artikel 2, nr. 14, forstas,
som et selskab, der deltager i en CCP, og som er ansvarlig for at indfri de finansielle pligter, der
felger af denne deltagelse.
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En kunde til et clearingmedlem er i henhold til EMIR-forordningen artikel 2, nr. 15, et selskab, der
har indgaet et aftaleforhold med en CCP’s clearingmedlem, som giver dette selskab mulighed for at
cleare dets transaktioner med den pagaeldende CCP.

Et eksempel pa et OTC-derivat kan vare en differencekontrakt ('CFD’) baseret pa prisudviklingen
pa en enkelt underliggende aktie, uden at nogen af parterne i handlen ngdvendigvis ejer aktien. For
at patage sig modpartsrisikoen i sadanne handler vil en CCP typisk kraeve sikkerhedsstillelse ved
handlens indgaelse (initial margin) og lgbende sikkerhedsstillelse i takt med, at markedsverdien pa
derivatet &ndres (variation margin). Behovet for variation margin opgeres typisk dagligt, hvorefter
det af CCP’en vurderes, om der skal stilles yderligere sikkerhed til opfyldelse af kontrakten.

Aktiver er i EMIR-forordningens artikel 39, stk. 10, defineret som sikkerhedsstillelse med henblik
pa afdekning af positioner. Aktiver omfatter séledes de aktiver, der overfor CCP’en er stillet som
sikkerhed for kundens clearing af sine positioner.

I henhold til EMIR-forordningens artikel 39, stk. 1, skal en CCP fare sarskilte fortegnelser og kon-
ti, som til enhver tid satter CCP’en 1 stand til at skelne aktiver og positioner, som opbevares pa
vegne af et clearingmedlem, fra aktiver og positioner, som opbevares pa vegne af et andet clea-
ringmedlem. 1 henhold til EMIR-forordningens artikel 39, stk. 4, skal et clearingmedlem fare seer-
skilte fortegnelser og konti, som setter clearingmedlemmet i stand til bade pa konti hos CCP’en og
pa konti hos clearingmedlemmet selv at skelne sine aktiver og positioner fra de aktiver og positio-
ner, som opbevares hos CCP’en pa vegne af clearingmedlemmets kunder.

Den enkelte kunde skal derudover tilbydes et hgjere adskillelsesniveau af dets positioner og aktiver
til sikkerhed for dets positioner. Saledes skal en CCP i henhold til EMIR-forordningens artikel 39,
stk. 2 og 3, tilbyde at fare fortegnelser og konti, der setter hver af dets clearingmedlemmer i stand
til at skelne aktiver og positioner, som opbevares pa vegne af clearingmedlemmet selv, fra aktiver
0g positioner, som opbevares pa vegne af clearingmedlemmets kunder, mens clearingmedlemmet i
henhold til artikel 39, stk. 5, skal tilbyde dets kunder valget mellem samlekonti og individuelle kon-
ti. Sidstnaevnte er dog typisk mere omkostningfuldt for kunden.

Hvor der er sket adskillelse af clearingmedlemmets egne positioner og aktiver overdraget til sikker-
hed herfor fra clearingmedlemmets kunders positioner og aktiver i henhold til EMIR-forordningens
artikel 39, stk. 2 og stk. 3, forpligter forordningens artikel 48, stk. 5 og 6, en CCP til pa kundens
anmodning at udlgse procedurer for overfarsel af clearingmedlemmets kunders positioner og de
aktiver, som er overfart til sikkerhed for disse positioner til et andet clearingmedlem. Det andet
clearingmedlem er dog kun forpligtet til at overtage disse positioner, hvis der forud for clearing-
medlemmets konkurs eller misligholdelse er indgaet en aftale med kunden herom.

| praksis vil en forudsatning for, at en kunde til et clearingmedlem kan indga et aftaleforhold med
et andet clearingmedlem om overfersel af dets positioner, vere, at de aktiver, der er opfart som sik-
kerhed for disse positioner, samtidig overfgres til det andet clearingmedlem.

Med forslaget slas det fast, at aktiver tilhgrende et clearingmedlem, som clearingmedlemmet har
overdraget til sikkerhed for positioner taget af clearingmedlemmets kunder, beskyttes imod retsfor-
felgning fra clearingmedlemmets kreditorer.
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Sikkerhedsstillelse anses i henhold til § 58, stk. 1, i lov om verdipapirhandel m.v, som stillet, nar
den relevante sikringsakt er foretaget. Disse regler finder fortsat anvendelse for sikkerheder stillet i
henhold til EMIR-forordningen. Sikringsakten i relation til de aktiver, som typisk vil anvendes til
sikkerhedsstillelse for clearing under EMIR-forordningen, vil vare radighedsbergvelse. Som falge
heraf vil det vere et krav, at clearingmedlemmet efter overdragelsen ikke ma have haft adgang til at
disponere over aktiverne.

Det forventes, at sikkerhedsstillelse fra clearingmedlemmet folger de retningslinjer, som CCP’en
udsteder for lgbende sikkerhedsstillelse. Det fremgar af EMIR-forordningens artikel 48, stk. 7, 2.
pkt., at et eventuelt restbeleb, som CCP’en skylder, efter at CCP’en har gennemfert clearingmed-
lemmets misligholdelsesproces, straks skal returneres til disse kunder, nar CCP’en har kendskab til
dem, eller hvis CCP’en ikke har kendskab til dem, til clearingmedlemmet pa vegne af dets kunder.
Det antages, at det omtalte restbelgb skal opfattes som det eventuelle restbelgb, som matte opsta i
tilfeelde, at variation margin er hgjere end positionens veerdi. Et eventuelt restbelgb i forhold til sik-
kerheder, som clearingmedlemmet har stillet fra egne beholdninger antages at skulle overfares til
clearingmedlemmet..

Til nr. 9 (8 58 1, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

§ 58, stk. 2, 2. pkt., i lov om verdipapirhandel m.v. begranser bankernes adgang til at anvende lan
ydet til forbrugere og mikrovirksomheder som finansiel sikkerhedsstillelse i forhold til andre end
centralbanker. Med den foreslaede sletning af stk. 2, 2. pkt., ophaves den nuverende begransning.
Det vil herefter vaere muligt for en bank at anvende et lan ydet til en mindre virksomhed som sik-
kerhedsstillelse over for en sarlig kapitalenhed, et SPV (Special Purpose Vehicle), der herefter pa
baggrund af en pulje af 1an udsteder erhvervsobligationer. Der henvises i gvrigt til pkt. 2.10.3 under
lovforslagets almindelige bemeerkninger.

Det er ikke hensigtsmeessigt lovgivningsmaessigt at adskille 1an ydet til mikrovirksomheder eller
sma virksomheder fra lan ydet til forbrugere. Adgangen til at anvende disse lanetyper til finansiel
sikkerhedsstillelse udvides derfor for alle typer.

Til nr. 10 (8 84 i i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 84 i i lov om verdipapirhandel m.v., med hvilken Finanstilsy-
net far adgang til at pabyde selskaber, som er omfattet af lovens § 7, stk. 1, der offentligger infor-
mationer om virksomheden, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere be-
rigtigende informationer. Selskaber omfattet af § 7, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v. er en
operatgr af et reguleret marked, en clearingcentral eller en veerdipapircentral. De navnte selskaber
indgar alle i infrastrukturen omkring handel og afvikling af handel med finansielle instrumenter og
bidrager saledes til markedernes ordentlige funktion.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
selskabet offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for selskabets kunder, medlemmer,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i selskabet eller vardipapirer udstedt af
selskabet handles, markedernes ordentlige funktion eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet
fastsaetter en kort frist, inden for hvilken selskabet skal offentliggare de berigtigende informationer.
Undlader selskabet at offentliggere informationerne, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med § 84 a, stk. 2, i lov om vardipapirhandel m.v., hvorefter
Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte,
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giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i
hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte deltagerne pa veerdipapirmarkedet, det veere sig privat-
personer eller juridiske personer. Hertil kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde - at
beskytte de omfattede virksomheders forretningsmaessige forhold. Med bestemmelsen dbnes dog op
for Finanstilsynets mulighed for offentliggaerelse af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfeelde hvor et
selskab har videregivet fejlagtige oplysninger om selskabet, og hvor selskabet ikke inden for en af
Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for selskabets berigtigelse af de misvisende oplys-
ninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omstaendighederne vil der kunne veere tale om,
at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at et selskab indbringer, eller oplyser at det patenker at indbringe, det af Finanstilsynet
meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet, bevirker ikke,
at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre Erhvervsanke-
naevnet tilleegger klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer kunne blive
erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstatningspligt.

Den foreslaede bestemmelse teenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor et selskab har videre-
givet misvisende oplysninger om selskabets forretningsmodel, eller i tilfeelde hvor et selskab offent-
ligger et misvisende billede af virksomheden efter et tilsynshesgg.

Til nr. 11 (8 88, stk. 3, i lov om vaerdipapirhandel m.v.)

Operatarer af regulerede markeder og multilaterale handelsfaciliteter er i henhold til lov om veerdi-
papirhandel forpligtede til at have procedurer og regler for drift af markedspladsen samt for note-
ring og afnotering af veerdipapirer. Ligeledes er clearingcentraler og verdipapircentraler forpligtede
til at fastseette regler om registrering af veerdipapirer som fondsaktiver eller regler for clearing og
afvikling. Efter reglerne i lov om veardipapirhandel m.v. er Finanstilsynet i henhold til § 88, stk. 3,
klageinstans for sager af vidtreekkende og principiel betydning truffet af sadanne virksomheder efter
loven eller afgarelser truffet efter virksomhedernes egne regelsat.

Optagelse af vardipapirer til handel pa en markedsplads eller optagelse som deltager af en clearing-
central eller veerdipapircentral sker som led i en privatretlig aftale mellem den pageeldende udsteder
og den relevante markedsplads eller en aftale om deltagelse mellem deltageren og den relevante
clearing- eller veerdipapircentral. | henhold til geeldende ret er Finanstilsynet saledes tillagt myndig-
hed til fortolkning af privatretlige aftaler. Der har siden fondsbgrsreformen i 1995 veeret et begreen-
set antal sager efter denne bestemmelse.

Efter vedtagelsen af lov om veerdipapirhandel m.v. og serligt i forbindelse med implementeringen
af MIFID direktivet i 2007 er der sket en udvidelse af antallet af handelspladser i Danmark, hvor
disse handelspladser drives efter forskellige regelsset. Med den ggede EU-retlige regulering forven-
tes endvidere en gget fragmentering af handlen, hvilket har medfart, at investorer kan udfgre deres
handler pa en reekke forskellige handelspladser i eller udenfor Danmark. Et selskab kan saledes ha-
ve veardipapirer handlet pa savel en handelsplads i Danmark eller en handelsplads et andet sted i
Unionen. Bestemmelsen giver alene hjemmel til at indbringe afgerelser truffet af danske handels-
pladser efter loven eller handelspladsens eget regelset. | relation til veaerdipapircentraler findes ud-
over klageadgangen i § 88, stk. 3, tillige muligheden for, at en afgarelse om registrering, a&ndring
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eller udslettelse af rettigheder i en veerdipapircentral kan indbringes for Klagenavnet for Verdipa-
pircentraler, jf. § 77 i lov om veerdipapirhandel m.v..

Det foreslas med @ndringen af § 88, stk. 3, at muligheden for at indbringe afgarelser truffet i hen-
hold til de naevnte virksomheders egne regelset for Finanstilsynet ophaves. Afgarelser, som opera-
tarer af regulerede markeder eller multilaterale handelsfaciliteter, clearingcentraler eller vaerdipapir-
centraler treeffer i henhold til egne regelsat og tvister om fortolkningen af sadanne regelsat, skal
saledes fremover indbringes for domstolene. Det foreslas saledes, at Finanstilsynet ikke lengere
skal have hjemmel til at fortolke de omtalte virksomheders privatretlige aftaler og afgerelser truffet
med hjemmel i disse aftaler.

Det bemarkes i den forbindelse, at Finanstilsynet i forbindelse med godkendelse af operaterer af
regulerede markeder eller multilaterale handelsfaciliteter og godkendelse af clearingcentraler og
veerdipapircentraler samt ved efterfglgende inspektioner paser, at disse enheders regelsat er i over-
ensstemmelse med geeldende lovgivning. | lyset af denne godkendelse samt den meget begraensede
anvendelse af klageadgangen anses muligheden ikke for ngdvendig og kan derfor ophaves. Det vil
fortsat veere muligt at indbringe afgarelser, som de pageeldende virksomheder traffer efter loven, til
Finanstilsynet.

Endelig foreslas det preciseret, at klageadgangen alene tilkommer den, som afgarelsen er rettet
imod. | den geldende formulering af stk. 3, kan en afgerelse indbringes for Finanstilsynet senest 4
uger efter, at afgarelsen er meddelt den pageeldende. Den nuverende formulering har givet anled-
ning til tvivl om, hvem der var berettiget til at indbringe afgarelser til Finanstilsynet. Finanstilsynet
har antaget den fortolkning, at ved formuleringen af den gaeldende bestemmelse, hvorefter en afgg-
relse kan indbringes senest 4 uger efter, afgerelsen er meddelt den pageeldende, er den klageberetti-
gede alene vedkommende virksomhed eller person, som afgarelsen var rettet til. Denne praksis fo-
reslas kodificeret, hvorved det preeciseres, at klageadgangen alene tilkommer den, som den oprinde-
lige afgerelse truffet af operateren af det regulerede marked eller den multilaterale handelsfacilitet,
en clearingcentral eller en vardipapircentral er rettet imod. Det er saledes alene tale om en pracise-
ring af gaeldende ret i relation til, hvem der er klageberettiget til Finanstilsynet.

Til nr. 12 (8 88, stk. 4, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

Bestemmelsen i § 88, stk. 4, i lov om veerdipapirhandel m.v. vedrgrer muligheden for at indbringe
Erhvervsankenavnets afgerelser og Finanstilsynets afgarelser efter § 88, stk. 3, for domstolene.
Forslaget er en konsekvensrettelse af endringerne foreslaet til § 88, stk. 3, hvorefter det foreslas
preeciseret, at klageadgangen alene tilkommer den, som afgarelsen er rettet imod. Der henvises til
bemarkningerne til dette lovforslags § 2, nr. 11.

Til nr. 13 (8§ 93, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

I henhold til CO,-auktioneringsforordningens artikel 43, stk. 3, skal medlemsstaterne sikre, at de
nationale foranstaltninger til gennemfarelse af artikel 14 i direktiv 2003/6/EF (markedsmisbrugsdi-
rektivet) finder anvendelse pa personer, der er ansvarlige for manglende overholdelse af artikel 37 —
42 i CO,-auktioneringsforordningen for sa vidt angar auktioner, der afholdes pa deres omrade eller
uden for. Artikel 42 i CO,-auktioneringsforordningen kan i dag i henhold til § 1, stk. 1, nr. 4, i be-
kendtggrelse nr. 87 af 30. januar 2013 (om straffebestemmelser for overtraedelse af visse bestem-
melser i Kommissionens forordning (EU) nr. 1031/2010 af 12. november 2010 om det tidsmaessige
og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhusgasemissioner og andre aspekter i for-
bindelse med sadanne auktioner i medfgr af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF
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om en ordning for handel med kvoter for drivhusgasemissioner i Fallesskabet), straffes med bgde. |
forlengelse af lovforslagets vedtagelse vil bekendtgarelse nr. 87 af 30. januar 2013 blive ophavet.

Artikel 42 indeholder en rekke krav indfert med henblik pa at mindske risikoen for markedsmis-
brug. kravene i artikel 42 svarer i vid udstreekning til de krav, der geelder for udstedere af veerdipa-
pirer til handel pa et reguleret marked, herunder kravet om udarbejdelse af insiderlister, jf. lovens §
37, stk. 4 (artikel 42, stk. 1), offentliggerelse af ledende medarbejderes transaktioner, jf. lovens § 28
a, (artikel 42, stk. 2), udbredelse af investeringsanalyser, jf. lovens § 28 b, stk. 1, (artikel 42, stk. 3),
pligten til at indfgre strukturelle regler for at imgdega og afslere kursmanipulation, jf. lovens § 18,
stk. 2, nr. 4, 7 og 8, (artikel 42, stk. 4) samt pligten for veerdipapirhandlere til at anmelde mistenke-
lige transaktioner til den kompetente myndighed, jf. lovens 8§ 37, stk. 6 (artikel 42, stk. 5).

Til nr. 14 (8 93, stk. 8, i lov om vaerdipapirhandel m.v.)

I henhold til geeldende ret skal der i forbindelse med strafudmalingen for overtreedelser af lov om
veerdipapirhandel m.v. leegges vaegt pa grovheden af overtraedelsen, og hvor lenge overtraedelsen
har fundet sted. Finanstilsynet har via § 93, stk. 4 og 5, i lov om verdipapirhandel m.v. mulighed
for at fastseette regler om bgde ved overtraedelser af bekendtgarelser udstedt med hjemmel i loven. 8
93, stk. 4, vedrgrer muligheden for straf med bgde for overtreedelse af forskrifter udstedt med
hjemmel i lov om verdipapirhandel m.v. 8 93, stk. 5, giver Finanstilsynet mulighed for at fastsette
regler om straf af bgde ved overtreedelse af bestemmelser indeholdt i den Europeiske Unions for-
ordninger for de omrader af loven, som Finanstilsynet fare tilsyn med. Med den foreslaede andring
af 8 93, stk. 8, skabes mulighed for, at Finanstilsynet i de forskrifter, som udstedes med hjemmel i
stk. 4 og 5, kan indseatte tilsvarende bestemmelser om, at proportionalitetsbetragtninger og genta-
gelsesvirkning kan inddrages i vurderingen og fastsattelsen af en sanktion for overtreedelse af be-
kendtgarelser.

Forslaget skal medvirke til, at Finanstilsynet i forbindelse med udstedelse af regler i medfer af lo-
ven og sanktioner for overtraedelse af disse regler kan fastsette tilsvarende bestemmelser i disse
bekendtgarelser, hvorefter bgden i tilfelde, hvor en overtreedelse kan veere til skade for investorer,
eller hvor en overtreedelse kan have vasentlig betydning for markedet, kan szttes hgjere end de
tilfeelde, hvor der i hgjere grad er tale om overtreedelse af en formel ordensbestemmelse. | gentagel-
sestilfeelde forudsattes det endvidere, at bgderne ved andengangstilfeelde fremover som udgangs-
punkt beregnes pa grundlag af en forhgjelse pa 50 procent i forhold til beden for den farste over-
treedelse, med 100 procent i tredjegangstilfeelde, med 200 procent i fierdegangstilfeelde og sa videre
ved senere gentagelsestilfaelde. Der kan ikke ske en forhgjelse pa baggrund af en overtraedelse, som
ligger mere end 10 ar tilbage, jf. ogsa straffelovens § 84, stk. 3.

Bemyndigelsen forventes anvendt i forbindelse med Finanstilsynets udstedelse af bekendtgarelser,
hvor det vurderes, at gentagelsestilfelde ber medfere en forggelse af badestarrelsen, hvor det vur-
deres, at gentagne overtreedelser kan anses for en sa grov overtreedelse af regelsattet, at dette bar
medfare en skeerpet sanktion. Disse tilfeelde kan serligt veere i forbindelse med sanktioner for over-
treedelse af den Europaiske Unions forordninger, hvor der kan vere bestemmelser, som er af vee-
sentlig betydning for et velfungerende verdipapirmarked. Eksempler herpd kan vare gentagne
overtreedelser af oplysnings- eller indberetningspligter til markedet eller Finanstilsynet. | sadanne
tilfelde vil gentagne overtraeedelser af oplysningspligter medfare, at markedet ikke far de ngdvendi-
ge oplysninger, hvilket kan pavirke handlen negativt. Yderligere kan gentagne overtraedelser af ind-
beretningspligter til Finanstilsynet medfgre, at Finanstilsynet ikke kan foretage sin markedsover-
vagning i tilstreekkelig grad.
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I relation til finansielle virksomheder skal der i bgdeudmalingen tages hensyn til, at badens starrelse
aldrig ma fare til, at virksomheden bliver ngdlidende eller forvaerre gkonomien hos en i forvejen
ngdlidende finansiel virksomhed. Begrundelsen for dette er, at de finansielle virksomheder har en
seerlig samfundsmaessig betydning.

Det bemeerkes, at straffen, uanset de ovenfor angivne retningslinjer for bgdens fastsattelse, fortsat
vil bero pa domstolenes konkrete vurdering i det enkelte tilfeelde af sagens omsteendigheder, og det
angivne bgdeniveau vil saledes kunne fraviges i bade op- og nedgaende retning, hvis der i den kon-
krete sag foreligger omstendigheder, der taler herfor.

Til nr. 15 (8§ 94, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v.)

I henhold til CO,-auktioneringsforordningens artikel 43, stk. 3, skal medlemsstaterne sikre, at de
nationale foranstaltninger til gennemfgrelse af artikel 14 i direktiv 2003/6/EF (markedsmisbrugsdi-
rektivet) finder anvendelse pa personer, der er ansvarlige for manglende overholdelse af artikel 37-
42 i CO,-auktioneringsforordningen for sa vidt angar auktioner, der afholdes pa deres omrade eller
uden for. I henhold til artikel 14 i markedsmisbrugsdirektivet skal medlemsstaten indfgre sanktioner
for overtraedelse af direktivet. Markedsmisbrugsdirektivet er implementeret i dansk lov ved lov om
vaerdipapirhandel m.v. Forbuddet mod markedsmisbrug i form af insiderhandel og kursmanipulati-
on er indfert i 88 35, 36 og 39 i lov om vardipapirhandel m.v.

Med forslaget tilsigtes at skabe parallelitet mellem strafansvaret efter CO,-
auktioneringsforordningen og strafansvaret efter lov om vardipapirhandel m.v., nar der er tale om
overtraedelser af CO,-auktioneringsforordningen, der svarer til eller kan sammenlignes med forbud-
dene og forpligtelserne efter lov om veerdipapirhandel m.v.

Efter lov om veerdipapirhandel m.v. § 94, stk. 1, 1. pkt., straffes overtraedelse af lovens § 35, stk. 1,
8 36 og § 39, stk. 1, med bade eller feengsel indtil 1 ar og 6 maneder. Overtraedelser af artiklerne 38-
40 i CO,-auktioneringsforordningen vedrgrer samme type overtreedelser i forbindelse med auktioner
over CO,-produkter, som ikke er finansielle instrumenter, og det falger som anfert af forordningens
artikel 43, stk. 3, at overtraedelserne skal straffes pa samme made. CO,-auktioneringsforordningen
finder bade anvendelse for auktionsprodukter, der er finansielle instrumenter og for auktionsproduk-
ter, der ikke er finansielle instrumenter. De finansielle instrumenter er allerede omfattet af reglerne i
lov om veaerdipapirhandel m.v., hvorimod ikke finansielle instrumenter ikke er omfattet af reglerne i
lov om veerdipapirhandel m.v.

Det foreslas derfor som nyt stk. 2, at der indfares samme sanktioner for overtraedelse af bestemmel-
serne i CO,-auktioneringsforordningen som dem, der gelder for overtreedelse af 88 35-39 i lov om
veerdipapirhandel m.v. CO,-auktioneringsforordningen artikel 38 svarer til forbuddet mod insider-
handel i lov om veerdipapirhandel m.v. § 35, stk. 1, artikel 39 svarer til forbuddet mod videregivelse
af intern viden i lovens 8 35, og artikel 41 svarer til forbuddet mod kursmanipulation i lovens § 39.
CO,-auktioneringsforordningens artikel 40 indeholder endvidere bestemmelse om, at artikel 38 og
39 gaelder ogsa for alle andre end de i disse artikler omhandlede personer, der er i besiddelse af in-
tern viden, og som ved eller burde have vidst, at der er tale om intern viden. Denne bestemmelse
svarer saledes til forbuddet imod insiderhandel i lov om veerdipapirhandel idet forbuddet imod insi-
derhandel i lov om veerdipapirhandel m.v. § 35 samt forbuddet imod videregivelse af intern viden i
lov om veerdipapirhandel 8 36, ikke er begranset til en kreds af personer, men gelder alle i besid-
delse af intern viden.
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Ved strafudmalingen vil der udover de almindelige strafudmalingsprincipper i straffelovens kapitel
10 skulle leegges veegt pa arten, varigheden og grovheden af overtraedelsen, skadevirkningerne for
forbrugerne og den potentielle fortjeneste ved at handle pa grundlag af intern viden og markedsma-
nipulation.

Det forudsettes i gvrigt, at strafudmalingen efter den foreslaede straffebestemmelse som udgangs-
punkt skal ske i overensstemmelse med strafniveauet for tilsvarende overtreedelser pa veerdipapir-
handelsomradet. Fastsattelsen af straffen vil dog fortsat bero pa domstolenes konkrete vurdering i
det enkelte tilfeelde af samtlige sagens omsteendigheder.

Til §3

Til nr. 1 (8 16 e, stk. 2, i lov om finansiel stabilitet)

Som en konsekvens af de foreslaede regler i lov om finansiel virksomhed om et refinansieringsregi-
ster, foreslas det med § 16 e, stk. 2, at tydeliggare, at i tilfeelde af, at Finansiel Stabilitet A/S traeder
til som kaber af et ngdlidende pengeinstitut efter § 16 e, stk. 1, sa vil Finansiel Stabilitet A/S ogsa
skulle overtage den serviceaftale, der foreligger som falger af det nedlidende pengeinstituts salg af
et refinansieringsregister til en berettiget enhed, med mindre der i den indgaede aftale mellem pen-
geinstituttet og den berettigede enhed er angivet en sekundzar administrator af laneforholdene. Be-
stemmelsen galder ogsa i tilfeelde af, at Finansiel Stabilitet A/S har overtaget aktiver fra et pengein-
stitut, der er erkleret konkurs, jf. § 16 j.

En overtagelse af serviceaftalen vil betyde, at Finansiel Stabilitet A/S skal sikre administrationen af
aktiverne, herunder pengestrammen mellem aktiverne (lantagerne) og den berettigede enhed. Finan-
siel Stabilitet A/S overtager saledes ikke ejerskabet til aktiverne, men skal kun administrere aktiver-
ne pa vegne af den berettigede enhed. Efter overtagelsen af serviceaftalen er Finansiel Stabilitet A/S
herefter berettiget og forpligtet til at modtage betalinger vedrgrende den enkelte lantagers ydelser pa
aktiverne i refinansieringsregisteret og sikre, at disse videreforvaltes til den berettigede enhed. Al
information til lantager vil skulle varetages af Finansiel Stabilitet A/S som led i administrationen af
kundeforholdene pa lanene i registeret.

Eftersom Finansiel Stabilitet A/S alene indtraeder i serviceaftalen og dermed ikke overtager selve
aktivet, vil Finansiel Stabilitet A/S i overensstemmelse med § 16 e, stk. 1 alene skulle afvikle for-
pligtelsen i henhold til serviceaftalen, mens ejerskabet til de enkelte aktiver fortsat er placeret hos
den berettigede enhed, jf. de foreslaede regler om et refinansieringsregister i § 152 n i lov om finan-
siel virksomhed.

Hvis det viser sig, at den berettigede enhed ikke har opnaet aftale om salg af refinansieringsregiste-
ret eller aftale om serviceaftale inden for 6 maneder efter, at pengeinstituttet er overdraget til Finan-
siel Stabilitet A/S, skal Finansiel Stabilitet A/S satte eventuelle afdragsbestemmelser i kraft, der
folger af serviceaftalen, jf. 8 152 v i lov om finansiel virksomhed eller s&tter eventuelle afdragsbe-
stemmelser udarbejdet af administratoren for registeret i kraft, jf. 8 152 y i lov om finansiel virk-
somhed. Indeholder aftalen ikke en afdragsbestemmelse og er der ikke udarbejdet en afviklingsplan
af administrator for registeret, afdrages lanene efter reglerne i § 152 u, stk. 2, i lov om finansiel
virksomhed.
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Finansiel Stabilitet A/S er berettiget til at modtage betaling for arbejdet med administrationen af
serviceaftalen.

Til§4

Tilnr.10g 2 (§ 47 c, stk. 2, 2. pkt., og § 47 d, stk. 2, 2. pkt., i lov om tinglysning)

Med forslaget &ndres ordlyden af det geeldende overdragelsesforbud for skadeslgsbreve vedrarende
henholdsvis virksomhedspant og fordringspant, saledes at det klart fremgar, at forbuddet alene gel-
der seerskilt overdragelse af skadeslgsbrevet. Det fglger heraf samtidigt, at overdragelse af skade-
slgsbrevet sammen med den underliggende fordring — i overensstemmelse med hvad der i gvrigt ger
sig geeldende for skadeslagsbreve — kan ske.

Der henvises i gvrigt til pkt. 2.1.2 i lovforslagets almindelige bemarkninger.
Til §5
Til nr. 1 (8 299 d, stk. 1, nr. 2, i straffeloven)

Forslaget er en konsekvens af den forslaede bestemmelse i § 299 d, stk. 1, nr. 3, jf. lovforslagets §
5, nr. 2.

Til nr. 2 (8 299 d, stk.1, nr. 3, i straffeloven)

Efter den foreslaede bestemmelse i § 94, stk. 2, i lov om vaerdipapirhandel m.v., jf. lovforslagets §
2, nr. 15, straffes overtreedelse af CO,-auktioneringsforordningens artikel 38, stk. 1 (insiderhandel
begaet af en raekke nermere anfarte personer), artikel 39, litra b (tilskyndelse til insiderhandel be-
gaet af en reekke nermere anfarte personer), artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel 39, litra b
(insiderhandel og tilskyndelse hertil begaet af andre personer end de i artikel 38, stk. 1, og artikel
39, litra b, anfarte personer) og artikel 41 (kursmanipulation) med bgde eller faengsel indtil 1 ar og 6
maneder.

Den foreslaede overbygningsbestemmelse i straffelovens § 299 d, stk. 1, nr. 3, indeberer, at de an-
farte overtraedelser om markedsmisbrug i forbindelse med auktioner over CO,-kvoter — pa samme
made som lignende overtreedelser pa vardipapirhandelsomradet — under serligt skerpende om-
stendigheder kan straffes med faengsel indtil 6 ar.

Det folger af § 299 d, stk. 2, at seerligt skeerpende omstaendigheder navnlig omfatter tilfeelde, hvor
forbrydelsen er begaet af flere, hvor der er opnaet eller tilsigtet en betydelig vinding, eller nar et
starre antal forbrydelser er begaet.

Betydelig vinding vil som udgangspunkt veere belgb pa 500.000 kr. eller mere, hvilket svarer til
praksis vedrgrende afgraensning mellem straffelovens § 285 og § 286. Vindingens starrelse er dog
ikke eneafggrende, idet ogsa det forhold, at forbrydelsen er begaet af flere i forening mv., kan fare
til, at den skeerpede strafferamme bgr anvendes.

Formalet med den foreslaede overbygningsbestemmelse er at markere, at serligt grove overtraedel-
ser af forordningens bestemmelser om markedsmisbrug anses som alvorlige forbrydelser, der kan
have betydelige skadevirkninger bade samfundsgkonomisk og for de involverede virksomheder.
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Den foresldede bestemmelse i straffelovens § 299 d er alene en overbygning pa den foreslaede
strafbestemmelse i veerdipapirhandelslovens § 94, stk. 2. Den foreslaede bestemmelse indeberer
ikke en udvidelse af det strafbare omrade som anfart i lov om veardipapirhandel m.v. § 94, stk. 2, jf.
forordningens artikel 38, stk. 1, artikel 39, litra b, artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel 39,
litra b, og artikel 41, men alene, at der indfgres hjemmel til, at straffen kan stige til feengsel indtil 6
ar, hvis der foreligger serligt skeerpende omstaendigheder.

Bestemmelsen forudseettes anvendt ved serligt grove overtredelser af de anfarte bestemmelser i
forordningen, hvor en strafferamme pa fengsel indtil 1 ar og 6 maneder ikke findes at veere til-
strekkelig. Dette geelder ogsa, selv om den konkret forskyldte straf fastsattes til vaesentligt mindre
end 1 ar og 6 maneder.

Ved efterforskning af forhold, der kan henfares til den foreslaede overbygningshestemmelse, vil der
— nar betingelserne i gvrigt er opfyldt — kunne anvendes de straffeprocessuelle tvangsindgreb, som
kraever et strafmaksimum pa mindst 6 ars faengsel, eksempelvis telefonaflytning.

Der henvises i gvrigt til afsnit 2.13 i lovforslagets almindelige bemarkninger.
Til§6
Til nr. 1 (fodnoten til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

/ndringen af fodnoten til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. sker som fglge af
andringer i selve loven som en konsekvens af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr.
2013/346/EU af 17. april 2013 om europeaiske sociale iveerksatterfonde og Europa-Parlamentets og
Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europziske venturekapitalfonde. Der hen-
vises i gvrigt til bemarkninger til dette lovforslags § 6, nr. 2.

Tilnr. 2 (8 2, nr. 11 0og 12, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Forvaltere kan blive registreret af Finanstilsynet som forvaltere af europaiske sociale iveerksatter-
fonde i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om
europaiske sociale ivaerksatterfonde, safremt betingelserne i forordningen er opfyldt. Den foreslae-
de bestemmelse i § 2, nr. 11, fastslar, at forvalteren er undtaget fra kravene i lov om alternative in-
vesteringsfonde m.v. for sa vidt angar forvaltningen af de fonde, der er omfattet af Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU.

Forvaltere kan endvidere blive registreret af Finanstilsynet som forvaltere af kvalificerede venture-
kapitalfonde i medfer af Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april
2013 om europziske venturekapitalfonde, safremt betingelserne i forordningen er opfyldt. Den fo-
reslaede bestemmelse i § 2, nr. 12, fastslar, at forvalteren er undtaget fra kravene i lov om alternati-
ve investeringsfonde m.v. for sa vidt angar forvaltningen af de fonde, der er omfattet af Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU.

Registrering hos Finanstilsynet af forvaltere af europaiske sociale ivaerksetterfonde og kvalificere-
de venturekapitalfonde medfgrer saledes, at forvalteren ikke er omfattet af lov om forvaltere af al-
ternative investeringsfonde m.v., for sa vidt angar de europaiske sociale iveerksatterfonde og de
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kvalificerede venturekapitalfonde, som forvalteren forvalter, da forordningerne herefter regulerer
fondenes retsstilling.

Det foreslaede nr. 11 medfgrer saledes, at forvaltningen af de fonde, der er omfattet af Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om europziske sociale iveerk-
saetterfonde, ikke er omfattet af lovens bestemmelser. Sadanne fonde er derimod underlagt forord-
ningen, der er direkte anvendelig, og forordningen regulerer udtemmende, hvilke regler forvalteren
skal pase, og de pligter forvalteren er underlagt, samt hvilke rettigheder forvalteren har som fglge af
registreringen.

Det foreslaede nr. 12 fastslar, at forvaltere, der forvalter kvalificerede venturekapitalfonde, skal
overholde Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om euro-
paiske venturekapitalfonde fremfor lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. for sa
vidt angar forvaltningen af disse fonde. Forordningen er direkte anvendelig, og forordningen regule-
rer udtgmmende, hvilke regler forvalteren skal pase, de pligter forvalteren er underlagt, samt hvilke
rettigheder forvalteren har som fglge af registreringen.

Forvalter en forvalter af europaiske sociale ivaerksatterfonde eller kvalificerede venturekapitalfon-
de ogsa andre alternative investeringsfonde, skal forvalteren fortsat leve op til lovens krav for sa
vidt angar de alternative investeringsfonde, der ikke er karakteriseret som europeiske sociale
ivaerkseetterfonde og kvalificerede venturekapitalfonde.

Til nr. 3 (8 13, stk. 2, nr. 4, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Den foreslaede &ndring er en konsekvens af, at der indszttes nyt stk. 3 i § 13 i lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v. Der henvises til bemarkningerne til lovforslagets § 6, nr. 4.

Til nr. 4 (8 13, stk. 3, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende gkonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette gar sig geeldende uanset starrelsen af den finansielle virksomhed. Det er derfor vig-
tigt, at Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind pa et tidspunkt, hvor tilsynet pa grund af sin er-
faring og kendskabet til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan se, at der er behov
herfor.

Forslaget praeciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i en finansiel virksomhed
lever op til kravene til egnethed og haderlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal leegges
veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2, nr. 2 ved-
rorer tilfeelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begeering om, eller er under rekonstruktions-
behandling, konkurs eller geldssanering. Dette forhold alene anses som tilstraekkeligt til at den pa-
geldende ikke lengere anses for at leve op til kravene til egnethed og haderlighed, og er derfor
ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor skal tillegges vaegt.

Til nr. 5 (8 155, stk. 1, 5. pkt., i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Det foreslas, at § 155, stk. 1, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. a&ndres, sale-
des at Finanstilsynet far kompetence til at pase overholdelsen af henholdsvis Europa-Parlamentets
og Radets forordning nr. 2013/346/EU af 17. april 2013 om europeaiske sociale ivaerksatterfonde og
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Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/345/EU af 17. april 2013 om europaiske ventu-
rekapitalfonde.

Forordningerne geelder umiddelbart i hver medlemsstat og skal ikke implementeres i national lov-
givning. Det forudsettes imidlertid i forordningerne, at de nationale myndigheder skal udpege en
kompetent myndighed til at registrere forvaltere af kollektive investeringsordninger omfattet af
henholdsvis forordningen om europeiske sociale ivaerksatterfonde og forordningen om europaiske
venturekapitalfonde. De kompetente myndigheder tilleegges i henholdsvis artikel 19 i Europa-
Parlamentets og Radets forordning nr. 2013/346/EU og artikel 18 i Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 2013/345/EU kompetencen til at fgre tilsyn med overholdelsen af kravene i forord-
ningerne.

Til nr. 6 (8 168, stk. 5, 4. pkt., i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Den geeldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pagaeldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 7 (8 172 a i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Med stk. 1 i forslaget foreslas indsat en ny § 172 a i lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v., der giver Finanstilsynet adgang til at pabyde en forvalter af alternative investeringsfon-
de, der har videregivet oplysninger om forvalteren eller alternative investeringsfonde, som forvalte-
ren forvalter, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere berigtigende in-
formationer. Det er en forudsatning, at oplysningerne er kommet til offentlighedens kendskab. For-
slaget svarer til § 354 d i lov om finansiel virksomhed.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
forvalteren offentliggjorte oplysninger kan skade forvalterens kunder eller investorerne i de forval-
tede alternative investeringsfonde, de gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa andelene i
de forvaltede alternative investeringsfonde eller aktier forvalteren handles, eller den finansielle sta-
bilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden for hvilken forvalteren skal offentliggare de be-
rigtigende informationer. Undlader forvalteren at offentliggere disse, kan Finanstilsynet i medfar af
forslagets stk. 2 offentligggre pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med § 169, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v., hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den, som tavsheds-
pligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplysninger. Finans-
tilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte forvalterenes kunder og de
alternative investeringsfondes investorer, det vaere sig private eller institutionelle investorer. Hertil
kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde - at beskytte forvalterne af alternative inve-
steringsfondes forretningsmaessige forhold. Forslagets stk. 2 giver dog som navnt Finanstilsynet
mulighed for offentliggarelse af tavshedsbelagte oplysninger i tilfeelde, hvor en forvalter har vide-
regivet fejlagtige oplysninger om forvalteren, og hvor forvalteren ikke inden for en af Finanstilsynet
fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Laengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for forvalterens berigtigelse af de misvisende op-
lysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omsteendighederne vil der kunne vere tale
om, at forvalteren skal berigtige oplysningerne samme dag, som pabuddet er givet.
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Det forhold, at en forvalter af alternative investeringsfonde indbringer, eller oplyser at forvalteren
patenker at indbringe, det af Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplys-
ninger for Erhvervsankenavnet, bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggere pa-
buddet suspenderes. Derimod vil Erhvervsankenavnet kunne tilleegge klagen opsettende virkning.
Finanstilsynet vil kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myn-
digheders erstatningspligt.

Den foreslaede bestemmelse teenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en forvalter har vide-
regivet misvisende oplysninger om forvalterens virksomhed eller om forhold i de alternative inve-
steringsfonde, som forvalteren forvalter, eller hvis en forvalter offentligger misvisende oplysninger
om Finanstilsynets vurdering af forvalteren efter en undersggelse.

Til§7

Til nr. 1 (8 1, stk. 5, i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering
af terrorisme)
Den foreslaede bestemmelse fastsetter, hvilke bestemmelser i hvidvaskloven der finder anvendelse
pa de fysiske og juridiske personer, der har tilladelse til at byde direkte pa auktioner, der er omfattet
af Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12. november 2010 (CO,-auktionerings-
forordningen).

Finanstilsynet skal i henhold til CO,-auktionerings-forordningen give tilladelse til fondsmeeglersel-
skaber, pengeinstitutter med tilladelse som verdipapirhandler og de personer der er omfattet af § 1,
nr. 9 i bekendtgarelse nr. 676 af 26. juni 2012 om hvilke fysiske og juridiske personer, der kan ud-
fare tjenesteydelser i forbindelse med veerdipapirhandel pa erhvervsmassigt grundlag uden tilladel-
se efter lov om finansiel virksomhed (undtagelsesbekendtgerelsen).

Fondsmeeglerselskaber og pengeinstitutter med tilladelse som veerdipapirhandler er allerede omfat-
tet af hvidvaskloven i medfer af § 1, stk. 1, nr. 1 og 3. Den foreslaede bestemmelse sikrer, at fysiske
og juridiske personer, der er omfattet af undtagelsesbekendtgarelsens § 1, nr. 9, ogsa bliver omfattet
af hvidvaskloven, hvis de har faet tilladelse til at byde direkte pa auktioner, der er omfattet af CO,-
auktionerings-forordningen.

Undtagelsesbekendtgarelsens § 1, nr. 9, omhandler fysiske og juridiske personer, der handler for
egen regning med finansielle instrumenter eller yder investeringsservice med ravarederivater eller
derivataftaler, jf. bilag 5, nr. 10, i lov om finansiel virksomhed, til kunder i deres hovederhverv, dog
under forudsatning af, at dette er en accessorisk aktivitet til deres hovederhverv pa koncernniveau,
og safremt dette hovederhverv ikke er investeringsservice eller virksomhed som pengeinstitut eller
realkreditinstitut i henhold til lov om finansiel virksomhed. Det kan f.eks. vare et energiselskab,
hvis hovederhverv er handel med el og gas (for egen regning), og som en accessorisk aktivitet yder
investeringsservice med ravarederivater til kunder for at afdeekke kundernes risici i relation til ener-
gipriserne. Eller en grovvarevirksomhed der handler med korn.

De fysiske og juridiske personer, der har faet tilladelse til at byde direkte pa auktioner, der er omfat-
tet af CO,-auktionerings-forordningen, og som er omfattet af undtagelsesbekendtgerelsens § 1, nr.
9, er herefter omfattet af 88 6, 7 og 9-11, § 12, stk. 1-7, § 13, stk. 1 og 2, 88 14-18, § 19, stk. 1, 2 og
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4, 88 21- 23, 88 25-29, § 34, stk. 1 og 4-7, § 34 a, § 34 ¢, stk. 2-5, § 34 d og 88§ 35-37 i hvidvasklo-
ven.

De opremsede bestemmelser omfatter regler om byderens opmarksomhedspligt, pligten til at indbe-
rette misteenkelige transaktioner, regler om kunders legitimation og om genbrug af data, regler om
outsourcing, regler om opbevaring af data, krav om byderens interne kontrol- og kommunikations-
procedurer, regler om tavshedspligt og ansvar for bydere, regler om Finanstilsynets tilsyn og tavs-
hedspligt samt om klagemuligheder i forhold til Finanstilsynets afgarelser samt straffebestemmel-
ser. Reglerne skal i forhold til de fysiske og juridiske personer, der har tilladelse til at byde direkte
pa auktioner, der er omfattet af CO,-auktioneringsforordningen, fortolkes og anvendes pa samme
made, som ger sig geldende i forhold til alle gvrige aktarer, der er omfattet af lovens anvendelses-
omrader.

Til nr. 2 (8 34, stk. 1, i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansie-
ring af terrorisme)

Forslaget er en konsekvens af, at de fysiske og juridiske personer, der har tilladelse til at byde direk-
te pa auktioner, der er omfattet af COj-auktioneringsforordningen, bliver omfattet af loven. Det
foreslas, at Finanstilsynet paser bydernes overholdelse af hvidvasklovens regler i de tilfelde, hvor
byderen er omfattet af hvidvaskloven, jf. dette lovforslags 8 7, nr. 1. Finanstilsynet vil gennem sit
tilsyn kunne foretage inspektion hos en byder vedrgrende byderens overholdelse af hvidvaskloven,
nar den fysiske og juridiske person byder direkte pa auktioner, der er omfattet af CO,-
auktionerings-forordningen.

Til nr. 3 (8 34 a i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af
terrorisme)
Der foreslas en mindre @ndring af lovens tavshedspligtsbestemmelse.

| forbindelse med vedtagelse af lov nr. 615 af 12. juni 2013 blev der indsat hjemmel i forskellige
love, herunder lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af
terrorisme, til at videregive fortrolige oplysninger til Det Systemiske Risikorad.

Adgangen til at modtage fortrolige oplysninger modsvares af, at de der modtager de fortrolige op-
lysninger underlaegges den samme tavshedspligt, som Finanstilsynets ansatte m.fl. er underlagt.

I forbindelse med et &ndringsforslag til lov nr. 615 af 12. juni 2013 er der foretaget en &ndring af 8
34 a, stk. 5, i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af ter-
rorisme, som indebarer, at Det Systemiske Risikorad ikke er undergivet den samme tavshedspligt,
som Finanstilsynets ansatte m.fl. Forslaget retter op pa dette forhold, sa ogsa Det Systemiske Risi-
korad omfattes af tavshedspligten. Dette er i gvrigt i fuld overensstemmelse med, hvad der galder i
gvrige love pa det finansielle omrade, hvor der er mulighed for at videregive fortrolige oplysninger.

Til nr. 4 (8 34 c i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af
terrorisme)

Med nyaffattelsen af § 34 ¢ i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og
finansiering af terrorisme opnas der klarhed over retstilstanden i relation til offentliggerelse.

Afgarelser truffet af Erhvervsstyrelsen i henhold til § 32, stk. 5, samt beslutning om at overgive
sager til politimaessig efterforskning vil ifglge det nyaffattede stk. 1 skulle offentliggeres, hvis afge-
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relsen efter Erhvervsstyrelsens vurdering er af veesentlig betydning, jf. dog stk. 4. Afggrelsen eller
beslutningen vil vere af vaesentlig betydning, hvis offentliggerelse efter Erhvervsstyrelsens vurde-
ring kan medvirke til, at virksomheder omfattet af hvidvaskloven kan indrette sig herpa og i gvrigt
retter deres opmarksomhed pa vigtigheden af overholdelse af lovgivningen pa omradet.

Offentliggerelse med angivelse af navn pa virksomhed, som afgarelsen eller beslutningen om poli-
timaessig efterforskning vedrgrer, skal finde sted i de situationer, hvor tilsynsmyndigheden vurderer,
at offentligheden har en interesse i at fa oplysninger om personer og virksomheder, som pa et eller
flere veesentlige omrader har undladt at overholde krav i hvidvaskloven og derved har forgget risi-
koen for at blive misbrugt til hvidvask eller terrorfinansiering. Offentliggerelse med angivelse af
virksomhedens navn bgr szrlig finde sted i de tilfeelde, hvor overtraedelserne har en sadan karakter,
at risikoen for, at virksomheden kan blive udsat for hvidvask eller finansiering af terrorisme, anses
for vaesentligt foraget. Af vaesentlige omrader kan naevnes kravet om identifikation og legitimation
af kunder, indhentelse af oplysninger om formalet med forretningsforbindelsen og det tilsigtede
omfang heraf, overvagning af kundetransaktioner, opmarksomheds-, undersggelses- og noterings-
pligt i forhold til visse useedvanlige og komplekse transaktioner eller transaktioner, der har relation
til lande pa FATF’s liste over hgjrisikolande, underretningspligt til Statsadvokaten for Seerlig @ko-
nomisk og International Kriminalitet i tilfeelde af mistanke om hvidvask eller finansiering af terro-
risme samt pligt til at opbevare oplysninger i 5 ar.

Stk. 2 og 3 svarer til offentliggerelsesreglerne i de gvrige tilsynslove, dog med den forskel at Det
Finansielle Rad ikke er kompetent i forhold til lov om forbyggende foranstaltninger mod hvidvask
af udbytte og finansiering af terrorisme, hvorfor stk. 2 alene vedrgrer beslutninger om at overgive
sager til politimaessig efterforskning.

Ifglge stk. 2 skal beslutninger om at overgive sager til politimassig efterforskning saledes offentlig-
geres, og offentliggarelsen skal omfatte virksomhedens navn.

Hvis offentliggerelse med navn i en konkret sag ikke vil kunne ske, vil det veere muligt for Finans-
tilsynet at offentliggere afgarelsen i anonymiseret form. Det forudsetter dog, at man ikke ud fra
beskrivelsen af sagens faktum med stor sandsynlighed kan udlede, hvilken virksomhed tilsynsreak-
tionen vedrarer.

I lovforslaget er der ikke angivet et tidspunkt for, hvornar Finanstilsynet skal offentliggare en be-
slutning om overgivelse af sager til politimassig efterforskning. Det er dog hensigten, at offentlig-
gerelsen som udgangspunkt sker senest dagen efter, at der er truffet beslutning om politianmeldel-
sen. Finanstilsynet orienterer forinden den pagaldende virksomhed om den forestaende offentligge-
relse.

Der kan alene ske offentliggerelse af navnet pa en virksomhed, der er en juridisk person. Der kan
saledes ikke ske offentligggrelse med navns navnelse, i sager hvor beslutningen ikke vedrgrer en
juridisk person. Der kan ikke ske offentliggarelse, hvis beslutningen vedrarer enkeltpersoner, hvis
en offentliggerelse vil kunne skade den politimassige efterforskning, eller hvis offentliggerelse vil
medfare uforholdsmeessig stor skade for virksomheden. Ved »uforholdsmaessig stor skade« forstas,
at der skal veere tale om oplysninger, som, hvis de offentliggares, kan veere livstruende for virksom-
heden. Det er dermed ikke tilstreekkeligt, at oplysningerne potentielt kan medfare stgrre tab for
virksomheden, uden at virksomhedens eksistens dermed er i fare.
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Oversendelse af sager til politimassig efterforskning er en processuel beslutning, som ikke kan pa-
klages. Det forudseettes, at offentliggerelse af en beslutning om at oversende en sag til politimaessig
efterforskning alene sker efter hgring af den relevante politimyndighed. Det kan aftales med ankla-
gemyndigheden, at visse sagskategorier kan offentliggares uden forudgaende hgring.

Den offentliggjorte politianmeldelse vil indeholde den eller de involverede virksomheders navn(e).
Derimod vil alle fortrolige oplysninger om kundeforhold og fortrolige oplysninger om virksomhe-
dens interne forhold, som er af vasentlig betydning for virksomheden, f.eks. ikke-offentligt tilgeen-
gelige oplysninger om dens opbygning og indretning, dens gkonomiske forhold og situation, dens
kundemasse og dens samarbejdspartnere blive fjernet inden offentliggerelsen, med mindre oplys-
ningerne er ngdvendige for forstaelsen af tilsynsreaktionen. Endelig vil der ikke ske offentligggrelse
af fortrolige oplysninger modtaget fra udenlandske tilsynsmyndigheder samt oplysninger omfattet
af bestemmelser i lov om offentlighed i forvaltningen om undtagelse af oplysninger om private for-
hold og drifts- eller forretningsforhold m.v.

Som hidtil indeberer offentliggarelse af, at en sag er overgivet til politimassig efterforskning, ikke,
at den underliggende sag med dertilhgrende akter bliver offentlig tilgeengelig. Sagen er stadig om-
fattet af Finanstilsynets tavshedspligt i henhold til § 34 a i lov om forebyggende foranstaltninger
mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme. En eventuel anmodning om aktindsigt, her-
under aktindsigt i sagsakter og journalliste, vil derfor veere omfattet af de almindelige regler herfor.

Med forslaget far de virksomheder, der er omfattet af loven, pligt til at offentliggere udfaldet af en
straffesag pa virksomhedens hjemmeside, nar der er faldet helt eller delvist feeldende dom eller ved-
taget bade, ligesom Finanstilsynet skal offentliggere sadanne resultater pa tilsynets hjemmeside.

Af forslaget falger, at offentligggrelsen skal ske pa virksomhedens hjemmeside hurtigst muligt og
senest 10 hverdage efter der er faldet helt eller delvist feeldende dom eller vedtaget bade, eller se-
nest pa tidspunktet for offentliggarelse pakraevet efter lov om verdipapirhandel m.v. Hvis den helt
eller delvist feeldende dom ikke er endelig, eller hvis den er anket eller paklaget, skal dette fremga
af offentliggarelsen. Pligten til at offentliggere domme gelder saledes ogsa, selvom en dom ikke er
endelig.

Med virksomhedens hjemmeside menes den hjemmeside, som virksomheden normalt anvender til
kommunikation med kunder m.v. Det er ikke afgarende, om virksomheden selv ejer hjemmesiden.
Kommunikerer virksomheden f.eks. via en koncernhjemmeside, er det denne hjemmeside, der skal
anvendes. Safremt dommen eller baden f.eks. retter sig mod et datterselskab i en koncern, er det pa
datterselskabets hjemmeside, at der skal ske offentliggarelse, uanset om hjemmesiden matte veere
ejet af moderselskabet eller et koncernforbundet selskab. Virksomhedens offentliggerelse af dom-
men eller bgdevedtagelsen skal ske med et link pa forsiden. Med indgangssiden menes hjemmesi-
dens indgangsside, eller den side, som er tenkt til at veere den farste side, som kunderne m.v. kom-
mer ind pa, nar de vil anvende virksomhedens hjemmeside. Det skal af linket (og en eventuel dertil
knyttet tekst) tydeligt fremga, at der er tale om en dom eller bgdevedtagelse. Hvis virksomheden
kommenterer dommen eller bgdevedtagelsen, skal dette ske i forlengelse af gengivelsen, og kom-
mentarerne skal vaere klart adskilt herfra. Nar virksomheden har offentliggjort dommen eller bade-
vedtagelsen, skal virksomheden give Finanstilsynet meddelelse herom, herunder fremsende kopi af
dommen eller bgdevedtagelsen. Finanstilsynet skal herefter offentliggere dommen, bgdevedtagelsen
eller et resumé heraf pa tilsynets hjemmeside.
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Hvis virksomheden ikke har en hjemmeside, sker offentligggrelse alene pa Finanstilsynets hjemme-
side.

Fjernelse af informationerne fra virksomhedens hjemmeside skal finde sted efter samme principper,
som virksomheden anvender for gvrige meddelelser, dog tidligst nar linket og informationerne har
ligget pa hjemmesiden i 3 maneder og tidligst efter farstkommende generalforsamling eller repree-
sentantskabsmade.

Ved offentliggerelsen skal lov om verdipapirhandel m.v. iagttages, hvilket kan have betydning for,
hvor hurtigt der skal ske offentliggerelse. Skal virksomheden efter disse regler udsende en sel-
skabsmeddelelse, skal offentliggerelse afvente selskabsmeddelelsen. Kan selskabet udseette offent-
liggerelsen, fordi det vil skade berettigede interesser for selskabet at offentliggere forholdet, jf. §
27, stk. 6, i lov om verdipapirhandel m.v., vil offentliggerelsen skulle afvente, at hensynet bag
hemmeligholdelsen bortfalder.

Dommen, det vedtagne badeforeleeg eller resuméet heraf, som skal offentliggeres, vil indeholde den
eller de involverede virksomheders navn(e). Derimod vil alle fortrolige oplysninger om kundefor-
hold og fortrolige oplysninger om virksomhedens interne forhold, som er af vasentlig betydning for
virksomheden, f.eks. ikke-offentligt tilgeengelige oplysninger om dens opbygning og indretning,
dens gkonomiske forhold og situation, dens kundemasse og dens samarbejdspartnere blive fjernet
inden offentliggarelsen, medmindre oplysningerne er ngdvendige for forstaelsen af dommen, det
vedtagne bgdeforelaeg eller resuméet heraf. Endelig vil der ikke ske offentliggarelse af fortrolige
oplysninger modtaget fra udenlandske tilsynsmyndigheder samt oplysninger omfattet af bestemmel-
ser i lov om offentlighed i forvaltningen om undtagelse af oplysninger om private forhold og drifts-
eller forretningsforhold m.v.

Fjernelse fra virksomhedens hjemmeside af en beslutning om, at en sag er overgivet til politimassig
efterforskning, skal finde sted efter samme principper, som virksomheden anvender for gvrige med-
delelser, dog tidligst nar linket og informationerne har ligget pa hjemmesiden i 3 maneder og tid-
ligst efter farstkommende generalforsamling eller repraesentantskabsmgade.

Offentliggerelse efter § 34 c, stk. 3, indebarer ikke, at selve den underliggende sag med dertilhg-
rende akter bliver offentlig tilgeengelig. Sagen er stadig omfattet af Finanstilsynets tavshedspligt i
henhold til § 34 a i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering
af terrorisme. En eventuel anmodning om aktindsigt, herunder aktindsigt i sagsakter og journalliste,
vil derfor veere omfattet af de almindelige regler herfor.

Det foreslas med lovforslagets stk. 4, at offentliggerelse efter stk. 1-3 med angivelse af navn ikke
kan ske, hvis det vil medfgre uforholdsmaessig stor skade for virksomheden, eller efterforsknings-
massige hensyn taler imod. Offentliggerelse ma ikke indeholde fortrolige oplysninger om kunde-
forhold eller oplysninger omfattet af bestemmelser i lov om offentlighed i forvaltningen om undta-
gelse af oplysninger om private forhold og drifts- eller forretningsforhold m.v., hvilket indeberer, at
det offentliggjorte materiale ikke ma indeholde oplysninger om enkeltpersoners private, herunder
gkonomiske forhold, samt oplysninger om tekniske indretninger eller fremgangsmader eller om
drifts- eller forretningsforhold eller lignende, for sa vidt det er af vasentlig gkonomisk betydning
for den person eller virksomhed, som oplysningen angar. Dette omfatter dog ikke den risiko for
gkonomiske tab, som virksomheden matte lide pa grund af forringet omdgmme som fglge af afge-
relsen. Efter gaeldende ret finder 8 12, stk. 1, i lov om offentlighed i forvaltningen anvendelse ved
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undtagelse af oplysninger om private forhold og drifts- eller forretningsforhold m.v. Der er fremsat
et forslag til en ny lov om offentlighed i forvaltningen, som a&ndrer i nummereringen, hvorfor der
ikke indszettes konkrete henvisninger i bestemmelsen.

Det offentliggjorte materiale ma ikke indeholde fortrolige oplysninger, der hidrarer fra finansielle
tilsynsmyndigheder i andre lande inden for Den Europaiske Union eller lande, som Unionen har
indgaet aftale med pa det finansielle omrade, medmindre de myndigheder, der har afgivet oplysnin-
gerne, har givet deres udtrykkelige tilladelse.

Hvis en afgarelse eller beslutning om politimassig efterforskning fremover ikke vil kunne offent-
liggares med angivelse af virksomhedens navn, fordi det f.eks. vil skade virksomheden, vil der fort-
sat veere mulighed for at offentliggare den i anonymiseret form. Det forudsatter dog, at man ikke ud
fra beskrivelsen af sagen vil kunne udlede hvilken virksomhed, der er tale om. Nar der ikke leengere
er grund til at hemmeligholde virksomhedens navn af hensyn til virksomheden eller en eventuel
strafferetlig efterforskning, vil afgerelsen blive offentliggjort med angivelse af virksomhedens navn.
Fortrolige oplysninger om virksomheden og dens kunder vil blive fjernet fra afgerelsen inden of-
fentliggerelsen.

Det foreslas i stk. 5, at hvis offentliggerelse er undladt i henhold til stk. 4, 1. pkt., kan efterfglgende
offentliggarelse af afgarelsen finde sted med angivelse af navn, nar disse hensyn ikke lengere er til
stede. Dette geelder dog kun i en periode pa op til to ar efter, at afgarelsen eller beslutningen er truf-
fet. Baggrunden herfor er, at den offentlige interesse i sadanne afgarelser eller beslutninger aftager
over tid, samt af administrative arsager.

Det afgerende for offentliggarelse er dermed datoen for afgerelsen eller beslutningen efter stk. 1 og
2. Det betyder samtidig, at der ikke skal ske offentliggarelse af dom eller bgdevedtagelse, jf. stk. 3,
hvis den tilsynsreaktion (politianmeldelsen), der ligger til grund for dommen eller bgdevedtagelsen,
er mere end 2 ar gammel.

| lovforslaget er der ikke angivet et tidspunkt for, hvornar afgarelsen eller beslutningen om politi-
maessig efterforskning vil blive offentliggjort. Dette vil dog i praksis ske kort efter, at afgerelsen er
truffet, men efter virksomheden er blevet orienteret.

Det fremgar af beteenkning nr. 1516 fra 2010 om offentlige myndigheders offentliggerelse af kon-
trolresultater, afgerelser m.v. side 117, at en “beslutning om at offentliggere en afgerelse eller et
kontrolresultat pa internettet eller pa anden made saledes, at der fremgar oplysninger om fysiske
eller juridiske personers overtraedelse af lovgivningen, ikke [vil] veere en afgerelse i forvaltningsret-
lig forstand”.

Saledes som offentliggarelsesbestemmelsen foreslas formuleret, er det opfattelsen, at der ikke treef-
fes en afggrelse om offentliggarelse, idet det ikke er op til Finanstilsynet eller Erhvervsstyrelsen at
veelge, hvorvidt en afgarelse skal offentliggeres. Kravet om offentliggarelse faglger direkte af be-
stemmelsen. Som falge heraf kan offentliggerelsen ikke paklages.

Til nr. 5 (8 34 f i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af
terrorisme)

Med forslaget foreslas indsat en ny bestemmelse i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvid-
vask af udbytte af finansiering af terrorisme, med hvilken Finanstilsynet far adgang til at pabyde
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virksomheder og personer omfattet af lovens § 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, der offentligger informatio-
ner om virksomheden eller personen, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offent-
liggare berigtigende informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden eller personen offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for virksomheden
eller personens kunder, indskydere, gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i
virksomheden eller veerdipapirer udstedt af virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet.
Finanstilsynet fastsatter en kort frist, inden for hvilken virksomheden eller personen skal offentlig-
gere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden eller personen at offentliggere, kan
Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med 8 34 a, stk. 2, i lov om forebyggende foranstaltninger
mod hvidvask af udbytte af finansiering af terrorisme, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke
ophaves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet
kan videregive oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at
beskytte de omfattede virksomheders og personers kunder, det veere sig privatpersoner eller er-
hvervskunder. Hertil kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde - at beskytte de omfat-
tede virksomheders og personers forretningsmassige forhold. Med bestemmelsen dbnes dog op for
Finanstilsynets mulighed for offentliggerelse af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfelde hvor en
virksomhed eller en person har videregivet fejlagtige oplysninger om virksomheden eller personen,
og hvor virksomheden eller personen ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget
de fejlagtige oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens eller personens berigtigelse af
de misvisende oplysninger vil afhenge af oplysningernes karakter. Efter omstendighederne vil der
kunne veere tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en virksomhed eller person omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12 indbringer, eller
oplyser at det patenker at indbringe, det af Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvi-
sende oplysninger for Erhvervsankenavnet, bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offent-
liggare pabuddet suspenderes, med mindre Erhvervsankenavnet tillegger klagen opsattende virk-
ning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige
regler om offentlige myndigheders erstatningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en virksomhed eller
person omfattet af lovens § 1, stk. 1, nr. 1-10 og 12, har videregivet misvisende oplysninger om
virksomhedens eller personens forretningsmodel, eller i tilfeelde hvor en virksomhed eller person
offentligger et misvisende billede af virksomheden eller personen efter et tilsynsbesgg.

Til§8

Til nr. 1 (8 5, stk. 2, i lov om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med forsikring, pen-
sion og lignende finansielle ydelser)

I obligatoriske arbejdsmarkedspensionsordninger er det i dag i et vist omfang muligt at forskelsbe-
handle mand og kvinder. Henset til at det helt generelt tilstreebes at opna ligebehandling af maend
og kvinder, findes dette uhensigtsmassigt, hvorfor det foreslas at fjerne den eksisterende mulighed
for at forskelsbehandle mand og kvinder. Dette er samtidig i trad med praksis fra EU-domstolen.
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EU-domstolens afsagde saledes 1. marts 2011 dom i sag C-236/09 (“Test-Achats-dommen”), hvori
det blev konstateret, at artikel 5, stk. 2, i direktiv 2004/113/EF af 13. december 2004 om gennemfg-
relse af princippet om ligebehandling af mand og kvinder i forbindelse med adgang til og levering
af varer og tjenesteydelser, er ugyldig med virkning fra den 21. december 2012. Artikel 5, stk. 2, er
en undtagelse fra hovedreglen om, at kan ikke ma anvendes som en faktor ved beregning af preemi-
er og ydelser, f.eks. i forhold til tegning af livsvarige livrenter, hvor undtagelsen tidligere gjorde det
muligt at tage hgjde for, at kvinder lever leengere end mand og derfor tillod hgjere preemie for
kvinder end for mand for samme ydelse.

I konsekvens af dommen er den danske ligebehandlingslov a&ndret ved lov nr. 1287 af 19. december
2012, sa ken ikke ma anvendes som faktor ved tegning af rene private livsforsikringer.

EU-domstolens afgarelse omhandler ikke supplerende ydelser m.v. i arbejdsmarkedspensionsord-
ninger, hvorfor &ndringen, som skete i december 2012, ikke tog hgjde for, at der i visse arbejds-
markedspensionsordninger kan indga valgfrie dele f.eks. i form af supplerende indbetalinger, som
kan sidestilles med private livsforsikringer, der blev omfattet af forbuddet om forskelsbehandling
med &ndringen af ligebehandlingsloven.

Ved at ophave § 5, stk. 2, vil forsikrings- og pensionsomradet, der vedrgrer supplerende ydelser for
arbejdsmarkedspensioner, ogsa blive underlagt unisex-princippet, hvorved der vil vare fuld ligebe-
handling mellem kvinder og mend i forbindelse med alle dele relateret til en arbejdsmarkedspensi-
on i lighed med, hvad der gelder for private livsforsikringer.

Som ved &ndringen af ligebehandlingsloven i december 2012 bgr der skelnes mellem situationer,
hvor der reelt er tale om nye kontraktforhold, der skal overholde unisexreglen og situationer, der
ikke kan betegnes som nye kontraktforhold, og derfor ikke skal overholde unisexreglen.

/ndringen geaelder i overensstemmelse med principperne beskrevet i bemaerkninger til § 6 i L 87 for
nye kontraktforhold i relation til de valgfri muligheder, eksempelvis supplerende indbetalinger i
arbejdsmarkedspensionsordninger, der indgas ferste gang efter lovens ikrafttreedelse. Dvs. at der
geelder et forbud mod forskelsbehandling pa baggrund af kan, nar der efter lovens ikrafttreeden etab-
leres kontraktforhold vedrgrende udnyttelse af valgfri muligheder /supplerende indbetalinger i til-
knytning til en obligatorisk arbejdsmarkedspensionsordning.

Tilsvarende vil der galde et forbud mod at forskelsbehandle pa baggrund af ken i de situationer,
hvor der allerede er indgaet et kontraktforhold om eksempelvis supplerende indbetalinger, og der
efter lovens ikrafttreeden foretages en andring til den indgaede aftale. Det vil eksempelvis vere
tilfeeldet, hvis den frivillige supplerende indbetaling forhgjes, eller der i gvrigt sker en &ndring af
den eksisterende aftale, som bevirker en reel &ndring af det eksisterende kontraktforhold. Derimod
vil ubetydelige &ndringer, som eksempelvis &ndring af kontonummer, ikke skulle betragtes som en
e@ndring af kontraktforholdet.

For yderligere afgraensning af, hvornar der kan siges at veere tale om et nyt kontraktforhold, henvi-
ses til Kommissionens retningslinjer for anvendelse af Radets direktiv 2004/113/EF pa forsikrings-
omradet i lyset af den Europaiske Unions Domstols dom i sag C-236/09 (Test-Achats). Finanstil-
synet vil ved sin fortolkning af, om der er tale om et nyt kontraktforhold i relation til de valgfri mu-
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ligheder i en arbejdsmarkedspensionsordning, leegge Kommissionens retningslinjer til grund i det
omfang, at det er foreneligt med disse valgfrie deles natur.

Som folge af ophaevelsen af bestemmelsens stk. 2 bliver det nuvarende stk. 3 til stk. 2.

Til 89
Til nr. 1 (8 781, stk. 3)

Bestemmelsen i retsplejelovens § 781, stk. 3, foreslas af lovtekniske grunde nyaffattet saledes, at de
enkelte tilfelde, hvor der kan foretages teleoplysning, safremt betingelserne i stk. 1, nr. 1 og 2, er
opfyldt, opregnes i forskellige numre.

Den foreslaede bestemmelse indeberer, at det almindelige kriminalitetskrav i retsplejelovens § 781,
stk. 1, nr. 3, hvorefter indgreb i meddelelseshemmeligheden som udgangspunkt forudseetter, at ef-
terforskningen angar en lovovertraedelse, som efter loven kan straffes med faengsel i 6 ar eller der-
over, fraviges i de i nr. 1-5 navnte tilfeelde. De almindelige regler om bl.a. mistankekrav (§ 781,
stk. 1, nr. 1), indikationskrav (8 781, stk. 1, nr. 2) og proportionalitetskrav (§ 782, stk. 1) geelder
uagendret.

Den foreslaede bestemmelse i nr. 1 indebzrer, at der er i overensstemmelse med geldende ret kan
indhentes teleoplysninger i sager, hvor efterforskningen angar en kreenkelse som navnt i § 2, stk. 1,
nr. 1, i lov om tilhold, opholdsforbud og bortvisning. Bestemmelsen omfatter sager, hvor kreenkelse
er af en sadan grovhed, at kreenkelsen i sig selv kan give grundlag for tilhold.

Den foresladede bestemmelse i nr. 2 indeberer, at der i overensstemmelse med galdende ret kan
indhentes teleoplysninger i sager, hvor efterforskningen angar en overtraedelse af straffelovens 279
a om databedrageri eller § 293, stk. 1, om brugstyveri, som er begaet ved anvendelse af en tele-
kommunikationstjeneste. Bestemmelsen omfatter sager, hvor en udenforstaende misbruger en
abonnents regning eller en anden telekommunikationstjeneste pa en sddan made, at udgiften til tele-
fonsamtalen mv. pafgres denne abonnents regning, hvad enten forholdet kan henfgres under straffe-
lovens § 279 a eller § 293, stk. 1.

Bestemmelsen i nr. 2 tager sigte pa tilfeelde, hvor gerningsmanden via en ekstern adgang til foruret-
tede telefon mv. misbruger denne. Bestemmelsen tager derimod ikke sigte pa sager, hvor gernings-
manden generelt har adgang til anvende den pageeldende telefon mv., men hvor den konkrete brug
er uberettiget, f.eks. ansattes anvendelse af en telefon pa arbejdspladsen til private formal. I de situ-
ationer, hvor misbruget sker direkte fra forurettedes telefon mv., er der mulighed for at fortage tele-
oplysning med samtykke fra forurettede, jf. retsplejelovens 8§ 786, stk. 2. Der er saledes i disse si-
tuationer ikke behov for at fravige kriminalitetskravet.

Den foreslaede bestemmelse nr. 3 indebzrer, at der i overensstemmelse med gaeldende ret kan ind-
hentes teleoplysninger i sager, hvor efterforskningen angar visse grovere overtreedelse af lov om
veerdipapirhandel mv., neermere bestemt 8 35, stk. 1, om insiderhandel, herunder tilskyndelse hertil,
8 36 om videregivelse af intern viden og 8§ 39, stk. 1, om kursmanipulation.

Den foreslaede bestemmelse i nr. 4 indeberer, at der i overensstemmelse med galdende ret kan
indhentes teleoplysninger i sager, hvor efterforskning angar visse grovere overtreedelse af Europa-
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Parlamentets og Radets forordning om integritet og gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne,
nermere bestemt overtreedelser af forordningens artikel 3, stk. 1, om insiderhandel med engros-
energiprodukter, herunder opfordring til insiderhandel og videregivelse af intern viden, og artikel 5
om markedsmisbrug pa engrosenergimarkeder.

Den foreslaede bestemmelse nr. 5, som er ny, indeberer, at der kan indhentes teleoplysning i sager,
hvor efterforskningen angar visse grovere overtradelser af CO,-forordningens bestemmelser om
markedsmisbrug i forbindelse med auktioner over CO,-kvoter, naermere bestemt overtraedelser af
forordningens artikel 38, stk. 1, om insiderhandel begaet af en reekke narmere opregnede personer,
artikel 39 om tilskyndelse til insiderhandel og videregivelse af intern viden begaet af en rakke
nermere opregnede personer, artikel 40, jf. artikel 38, stk. 1, eller artikel 39, om insiderhandel, til-
skyndelse hertil og videregivelse af intern viden begaet af andre personer end de i artikel 38, stk. 1,
og artikel 39 naevnte, og artikel 41 om kursmanipulation.

Der henvises i gvrigt til afsnit 2.13.2 i lovforslagets almindelige bemarkninger.
Til §10

Til nr. 1 (8 18, stk. 2, nr. 4, i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)
Den foreslaede &ndring er en konsekvens af, at der indsattes nyt stk. 3 i § 18 i lov om betalingstje-
nester og elektroniske penge. Der henvises til bemarkningerne til lovforslagets 8§ 10, nr. 2.

Til nr. 2 (8 18, stk. 3, i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende gkonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette gar sig geeldende uanset sterrelsen af betalingsinstituttet. Det er derfor vigtigt, at
Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind pa et tidspunkt, hvor tilsynet pa grund af sin erfaring og
kendskabet til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan se, at der er behov herfor.

Forslaget praeciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i et betalingsinstitut lever
op til kravene til egnethed og haderlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal leegges veegt pa
hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2, nr. 2 vedrarer
tilfelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begaering om, eller er under rekonstruktionsbe-
handling, konkurs eller galdssanering. Dette forhold alene anses som tilstreekkeligt til at den pa-
geeldende ikke lengere anses for at leve op til kravene til egnethed og haederlighed, og er derfor
ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor skal tilleegges veegt.

Til nr. 3 (8 18, stk. 4, i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)

Stk. 3 som bliver til stk. 4 indeholder en pracisering af, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orien-
tere Finanstilsynet om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtraedelse i ledelsen,
og at ledelsesmedlemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &n-
dring af forholdene i stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet
konkursbegeaering mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geeldssanering, eller at der er
rejst tiltale for overtreedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 4 (8 89 a, stk. 5, 4. pkt., i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)
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Den geldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pageldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 5 (8 94 a i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 94 a i lov om betalingstjenester og elektroniske penge, med
hvilken Finanstilsynet far adgang til at pabyde et betalings- eller e-penge-institut, der offentliggar
informationer om instituttet, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere
berigtigende informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
instituttet offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for instituttets kunder, indskydere,
gvrige kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i instituttet handles, eller den finansielle
stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden for hvilken instituttet skal offentliggere de
berigtigende informationer. Undlader instituttet at offentliggere, kan Finanstilsynet offentliggare
pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med 8§ 92 i lov om betalingstjenester og elektroniske penge,
jf. 8 354, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophae-
ves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan
videregive oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskyt-
te de finansielle virksomheders kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil
kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde - at beskytte betalings- og e-
pengeinstitutternes forretningsmassige forhold. Med bestemmelsen dbnes dog op for Finanstilsy-
nets mulighed for offentliggarelse af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfeelde hvor et institut har vi-
deregivet fejlagtige oplysninger om instituttet, og hvor instituttet ikke inden for en af Finanstilsynet
fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for instituttets berigtigelse af de misvisende oplys-
ninger vil afhange af oplysningernes karakter. Efter omsteendighederne vil der kunne veere tale om,
at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at et betalingsinstitut eller e-penge-institut indbringer, eller oplyser at det patenker at
indbringe, det af Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Er-
hvervsankenavnet, bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggere pabuddet suspen-
deres, med mindre Erhvervsankenzavnet tilleegger klagen opsattende virkning. Finanstilsynet vil i
sadanne situationer kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myn-
digheders erstatningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor et betalingsinstitut
eller e-penge-institut har videregivet misvisende oplysninger om instituttets forretningsmodel, eller
i tilfeelde hvor et betalingsinstitut eller e-penge-institut offentliggar et misvisende billede af institut-
tet efter et tilsynsbesgg.

Til §11

Til nr. 1 (8 57, stk. 2, nr. 4, i lov om investeringsforeninger m.v.)
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Den foreslaede andring er en konsekvens af, at der indsattes nyt stk. 3 i § 57. Der henvises til be-
merkningerne til lovforslagets § 11, nr. 2.

Til nr. 2 (8 57, stk. 3, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende gkonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette ger sig geldende uanset starrelsen af foreningen eller SIKAV’en. Det er derfor vig-
tigt, at Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind pa et tidspunkt, hvor tilsynet pa grund af sin er-
faring og kendskabet til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan se, at der er behov
herfor.

Forslaget praciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i en forening eller en SI-
KAV lever op til kravene til egnethed og heaederlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1, 3 og 4, skal
leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2,
nr. 2 vedrgrer tilfelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begaering om, eller er under rekon-
struktionsbehandling, konkurs eller gaeldssanering. Dette forhold alene anses som tilstraekkeligt til
at den pagaldende ikke laeengere anses for at leve op til kravene til egnethed og heederlighed, og er
derfor ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den fi-
nansielle sektor skal tilleegges veegt.

Til nr. 3 (8 57, stk. 4, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Stk. 3 som bliver til stk. 4 indeholder en pracisering af, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orien-
tere Finanstilsynet om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtraedelse i ledelsen,
og at ledelsesmedlemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &n-
dring af forholdene i stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet
konkursbegeaering mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geldssanering, eller at der er
rejst tiltale for overtreedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 4 (8 177 a i lov om investeringsforeninger m.v.)

Med stk. 1 i forslaget til en ny § 177 a i lov om investeringsforeninger m.v. far Finanstilsynet ad-
gang til at pabyde en dansk UCITS, der har videregivet oplysninger om den danske UCITS, som
efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere berigtigende informationer. Det er en
forudseetning, at oplysningerne er kommet til offentlighedens kendskab. Forslaget svarer til § 354 d
i lov om finansiel virksomhed.

Nar der er tale om en investeringsforening eller en SIKAV, vil Finanstilsynet give pabuddet til be-
styrelsen og investeringsforvaltningsselskabet, der har pligt til at sgrge for at offentliggere berigti-
gelsen. Er den danske UCITS en verdipapirfond, er det efter § 8 i lov om investeringsforeninger
m.v. investeringsforeningsselskabet eller administrationsselskabet, der har de pligter, der pahviler
veerdipapirfonden, idet veerdipapirfonden ikke har sin egen ledelse, da den ikke er en juridisk per-
son.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
den danske UCITS offentliggjorte oplysninger kan skade investorerne i den danske UCITS, de av-
rige kreditorer, det finansielle marked, hvor andele udstedt af den danske UCITS handles, eller den
finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden for hvilken den danske UCITS skal
offentliggere de berigtigende informationer. Undlader den danske UCITS at offentliggere disse, kan
Finanstilsynet i medfgr af forslaget til stk. 2 offentliggare pabuddet.
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Bestemmelsen skal ses i sammenhaeng med § 175, stk. 2, i lov om investeringsforeninger m.v.,
hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at
beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplysninger. Finanstilsynets tavsheds-
pligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte investorerne i den danske UCITS, det veere sig
private eller institutionelle investorer. Hertil kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde
- at beskytte de danske UCITS’ forretningsmaessige forhold. Forslagets stk. 2 giver dog som navnt
Finanstilsynet mulighed for at offentliggere tavshedsbelagte oplysninger i tilfeelde, hvor en dansk
UCITS har videregivet fejlagtige oplysninger om den danske UCITS, og hvor den danske UCITS
ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Leengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for den danske UCITS’ berigtigelse af de misvisen-
de oplysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omstaendighederne vil der kunne veaere
tale om, at den danske UCITS skal berigtige oplysningerne samme dag, som pabuddet er givet.

Det forhold, at en dansk UCITS indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af Fi-
nanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet,
bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggere pabuddet suspenderes. Derimod vil
Erhvervsankenavnet kunne tilleegge klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil kunne blive
erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstatningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt, hvis en dansk UCITS har videregivet
misvisende oplysninger om den danske UCITS’ virksomhed, har givet misvisende oplysninger i sit
prospekt eller i den centrale investorinformation, eller hvis en dansk UCITS offentligger misvisen-
de oplysninger om Finanstilsynets vurdering af den danske UCITS efter en undersggelse.

Til §12

Til nr. 1 (8 66 f i lov om tilsyn med firmapensionskasser)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 66 f i lov om tilsyn med firmapensionskasser, med hvilken
Finanstilsynet far adgang til at pabyde virksomheder, der offentliggar informationer om virksomhe-
den, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggare berigtigende informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for pensionskassens medlemmer,
gvrige kreditorer, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden for
hvilken virksomheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden at
offentliggare, kan Finanstilsynet offentliggare pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med 8 66 a, stk. 2, i lov om tilsyn med firmapensionskasser,
hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at
beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplysninger. Finanstilsynets tavsheds-
pligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte finansielle virksomheders kunder, det veere sig
privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer et gnske om - af konkurrencemaessige grunde -
at beskytte de finansielle virksomheders forretningsmaessige forhold. Med bestemmelsen abnes dog
op for Finanstilsynets mulighed for offentliggarelse af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfelde hvor
en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger om virksomheden, og hvor virksomheden ikke
inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.
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Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhenge af oplysningernes karakter. Efter omstendighederne vil der kunne veere
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en finansiel virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af
Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet,
bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre
Erhvervsankenavnet tilleegger klagen opsattende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse teenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en firmapensionskasse
har videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel.

Til §13

Til nr. 1 (8 49 c i lov om forsikringsformidling)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 49 ¢ i lov om forsikringsformidling, med hvilken Finanstilsy-
net far adgang til at pabyde virksomheder, der offentligger informationer om virksomheden, som
efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggare berigtigende informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for virksomhedens kunder, gvri-
ge kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller vaerdipapirer udstedt af
virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastseatter en kort frist, inden
for hvilken virksomheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden
at offentliggare, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med § 354, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, jf. § 49,
stk. 1, i lov om forsikringsformidling, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom
den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive
oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte virksom-
hedens kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer et gnske om - af
konkurrencemaessige grunde - at beskytte virksomhedernes forretningsmaessige forhold. Med be-
stemmelsen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentliggerelse af tavshedsbelagte op-
lysninger, i tilfeelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger om virksomheden,
og hvor virksomheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget de fejlagtige
oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhenge af oplysningernes karakter. Efter omstendighederne vil der kunne veare
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af Finans-
tilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet, bevir-
ker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggere pabuddet suspenderes, med mindre Er-
hvervsankenavnet tilleegger klagen opsattende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
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kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en virksomhed har
videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel, eller i tilfelde hvor en
virksomhed offentligger et misvisende billede af virksomheden.

Til § 14

Til nr. 1 (8 4, stk. 2, nr. 4, i lov om pantebrevsselskaber)
Den foreslaede andring er en konsekvens af, at der indsettes nyt stk. 3 i § 4 i lov om pantebrevssel-
skaber. Der henvises til bemarkningerne til lovforslagets § 14, nr. 2.

Til nr. 2 (8 4, stk. 3, i lov om pantebrevsselskaber)

Svigt fra ledelsens side og heraf falgende gkonomiske vanskeligheder i en finansiel virksomhed har
en afsmittende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfundets tillid til
sektoren. Dette gar sig geeldende uanset starrelsen af pantebrevsselskabet. Det er derfor vigtigt, at
Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind pa et tidspunkt, hvor tilsynet pa grund af sin erfaring og
kendskabet til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan se, at der er behov herfor.

Forslaget praciserer, at der ved vurderingen af, om et medlem af ledelsen i et pantebrevsselskab
lever op til kravene til egnethed og haederlighed i bestemmelsens stk. 2, nr. 1 og 3, skal leegges vaegt
pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Bestemmelsen i stk. 2, nr. 2 vedrarer
tilfelde, hvor et medlem af ledelsen har indgivet begaering om, eller er under rekonstruktionsbe-
handling, konkurs eller gaeldssanering. Dette forhold alene anses som tilstraekkeligt til at den pa-
geeldende ikke lengere anses for at leve op til kravene til egnethed og headerlighed, og er derfor
ikke medtaget i opregningen af de forhold, hvor hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle
sektor skal tilleegges vaegt.

Til nr. 3 (8 4, stk. 4, i lov om pantebrevsselskaber)

Stk. 3 som bliver til stk. 4 indeholder en pracisering af, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orien-
tere Finanstilsynet om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtraedelse i ledelsen,
og at ledelsesmedlemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &n-
dring af forholdene i stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet
konkursbegeaering mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geldssanering, eller at der er
rejst tiltale for overtraedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 4 (8 14, stk. 5, 4. pkt., i lov om pantebrevsselskaber)

Den geeldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pagaldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 5 (8 15 a i lov om pantebrevsselskaber)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 15 a i lov om pantebrevsselskaber, med hvilken Finanstilsynet
far adgang til at pabyde virksomheder, der offentligger informationer om virksomheden, som efter
Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggare berigtigende informationer.
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Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for virksomhedens kunder, gvri-
ge kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller vaerdipapirer udstedt af
virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden
for hvilken virksomheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden
at offentliggaere, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhaeng med § 354, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, som ogsa
finder anvendelse pa disse selskaber, jf. § 13 i lov om pantebrevsselskaber, hvorefter Finanstilsynets
tavshedspligt ikke ophaves, selvom den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke
til, at Finanstilsynet kan videregive oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret
pa et gnske om at beskytte virksomhedens kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder.
Hertil kommer et gnske om - af konkurrencemassige grunde - at beskytte virksomhedernes forret-
ningsmassige forhold. Med bestemmelsen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentlig-
garelse af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige op-
lysninger om virksomheden, og hvor virksomheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist
har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omstaendighederne vil der kunne veere
tale om, at berigtigelse skal ske inden for sasmme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af Finans-
tilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet, bevir-
ker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggere pabuddet suspenderes, med mindre Er-
hvervsankenavnet tillegger klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en virksomhed har
videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel, eller i tilfeelde hvor en
virksomhed offentligger et misvisende billede af virksomheden efter et tilsynsbesgag.

Til 815

Til nr. 1 (8 4, stk. 3, i lov om finansielle radgivere)

Den nye affattelse af stk. 3 praeciserer, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orientere Finanstilsynet
om forhold omfattet af stk. 1 og 2 i forbindelse med indtraedelse i ledelsen, og at ledelsesmedlem-
merne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &ndring af forholdene i
stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet konkursbegaering
mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geldssanering, eller at der er rejst tiltale for over-
treedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 2 (8 14, stk. 5, 4. pkt., i lov om finansielle radgivere)

Den geldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pageeldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.



147

Til nr. 3 (8 20 a i lov om finansielle radgivere)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 20 a i lov om finansielle radgivere, med hvilken Finanstilsynet
far adgang til at pabyde en finansiel radgiver, der offentligger informationer om virksomheden, som
efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggare berigtigende informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for virksomhedens kunder, gvri-
ge kreditorer, de finansielle markeder, hvorpa aktierne i virksomheden eller veerdipapirer udstedt af
virksomheden handles, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en kort frist, inden
for hvilken virksomheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden
at offentliggare, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhaeng med 8 354, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, jf. § 17 i
lov om finansielle radgivere, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den,
som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplys-
ninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte virksomhedens
kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer et gnske om - af konkur-
rencemassige grunde - at beskytte virksomhedernes forretningsmaessige forhold. Med bestemmel-
sen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentliggarelse af tavshedsbelagte oplysninger, i
tilfeelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger om virksomheden, og hvor virk-
somheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget de fejlagtige oplysninger.

Leengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omstendighederne vil der kunne vere
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af Finans-
tilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet, bevir-
ker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre Er-
hvervsankenavnet tillegger klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor en virksomhed har
videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel, eller i tilfelde hvor en
virksomhed offentligger et misvisende billede af virksomheden efter et tilsynsbesgg.

Til § 16

Til nr. 1 (8 23 a, stk. 3, i lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension)

Den nye affattelse af stk. 3 praeciserer, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orientere Finanstilsynet
om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtreedelse i ledelsen, og at ledelsesmed-
lemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &ndring af forholdene i
stk. 2.

Til nr. 2 (8 27, stk. 6, 4. pkt., i lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension)
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Den geldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pageeldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 3 (8 27 k i lov om Arbejdsmarkedets Tillegspension)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 27 k i lov om Arbejdsmarkedets Tillegspension, med hvilken
Finanstilsynet far adgang til at pabyde virksomheden, i tilfeelde af at den offentliggar informationer
om virksomheden, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere berigtigende
informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for Arbejdsmarkedets Tilleegs-
pensions medlemmer, gvrige kreditorer, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsetter en
kort frist, inden for hvilken virksomheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undla-
der virksomheden at offentliggere, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med 8§ 27 f i lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension, jf. §
354, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves,
selvom den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan vide-
regive oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte
finansielle virksomheders kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer
et gnske om - af konkurrencemassige grunde - at beskytte finansielle virksomheders forretnings-
massige forhold. Med bestemmelsen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentliggerelse
af tavshedsbelagte oplysninger, i tilfeelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger
om virksomheden, og hvor virksomheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berig-
tiget de fejlagtige oplysninger.

Leengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhange af oplysningernes karakter. Efter omstendighederne vil der kunne vaere
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en finansiel virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af
Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet,
bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre
Erhvervsankenavnet tilleegger klagen opsattende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse tenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor Arbejdsmarkedets
Tilleegspension har videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel.

Til § 17

Til nr. 1 (8 4 a, stk. 3, i lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond)

Den nye affattelse af stk. 3 praeciserer, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orientere Finanstilsynet
om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtreedelse i ledelsen, og at ledelsesmed-
lemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en &ndring af forholdene i
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stk. 2. Et ledelsesmedlem har for eksempel pligt til at oplyse, at der er indgivet konkursbegering
mod vedkommende, at han eller hun har sggt om geldssanering, eller at der er rejst tiltale for over-
traedelse af lovgivningen i stk. 2, nr. 1.

Til nr. 2 (8 10 k i lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 10 k i lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond, med hvilken Fi-
nanstilsynet far adgang til at pabyde virksomheden, i tilfelde af at den offentligger informationer
om virksomheden, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggere berigtigende
informationer.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for lanmodtagerne, gvrige kredi-
torer, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastseatter en kort frist, inden for hvilken virk-
somheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden at offentligge-
re, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med § 10 f i lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond, jf. § 354,
stk. 2 i lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom
den, som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive
oplysninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte finansiel-
le virksomheders kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer et gnske
om - af konkurrencemassige grunde - at beskytte finansielle virksomheders forretningsmassige
forhold. Med bestemmelsen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentliggerelse af tavs-
hedsbelagte oplysninger, i tilfelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger om
virksomheden, og hvor virksomheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget
de fejlagtige oplysninger.

Lengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omsteendighederne vil der kunne veere
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en finansiel virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af
Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet,
bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre
Erhvervsankenavnet tillegger klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse teenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor Lgnmodtagernes Dyr-
tidsfond har videregivet misvisende oplysninger om virksomhedens forretningsmodel.

Til § 18

Til nr. 1 (8 23 a, stk. 3, i lov om arbejdsskadesikring)

Den nye affattelse af stk. 3 preciserer, at ledelsesmedlemmer har pligt til at orientere Finanstilsynet
om forhold omfattet af stk. 1 og stk. 2 i forbindelse med indtreedelse i ledelsen, og at ledelsesmed-
lemmerne herudover har pligt til at orientere Finanstilsynet, hvis der sker en endring af forholdene i
stk. 2.
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Til nr. 2 (8 27, stk. 6, 4. pkt., i lov om arbejdsskadesikring)

Den geldende formulering af 4. pkt. tager ikke udtrykkelig stilling til, hvordan fristen for Finanstil-
synets pligt til at indbringe sagen for domstolene skal beregnes. Den foreslaede formulering fastslar,
at de 4 uger skal regnes fra tidspunktet for Finanstilsynets modtagelse af en anmodning fra virk-
somheden eller det pageeldende ledelsesmedlem om at indbringe sagen for domstolene.

Til nr. 1 (8 76 fi lov om arbejdsskadesikring)

Med forslaget foreslas indsat en ny § 76 f i lov om arbejdsskadesikring, med hvilken Finanstilsynet
far adgang til at pabyde virksomheden, i tilfeelde af at den offentligger informationer om virksom-
heden, som efter Finanstilsynets vurdering er misvisende, at offentliggare berigtigende informatio-
ner.

Finanstilsynets adgang til at pabyde berigtigelse er betinget af, at Finanstilsynet vurderer, at de af
virksomheden offentliggjorte oplysninger kan have skadevirkning for arbejdsgiverne, gvrige kredi-
torer, eller den finansielle stabilitet. Finanstilsynet fastsaetter en kort frist, inden for hvilken virk-
somheden skal offentliggere de berigtigende informationer. Undlader virksomheden at offentligge-
re, kan Finanstilsynet offentliggere pabuddet.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med 8§ 76 a i lov om arbejdsskadesikring, jf. § 354, stk. 2, i
lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynets tavshedspligt ikke ophaves, selvom den,
som tavshedspligten tilsigter at beskytte, giver samtykke til, at Finanstilsynet kan videregive oplys-
ninger. Finanstilsynets tavshedspligt er i hgj grad baseret pa et gnske om at beskytte finansielle
virksomheders kunder, det veere sig privatpersoner eller erhvervskunder. Hertil kommer et gnske
om - af konkurrencemassige grunde - at beskytte finansielle virksomheders forretningsmaessige
forhold. Med bestemmelsen abnes dog op for Finanstilsynets mulighed for offentligggrelse af tavs-
hedsbelagte oplysninger, i tilfelde hvor en virksomhed har videregivet fejlagtige oplysninger om
virksomheden, og hvor virksomheden ikke inden for en af Finanstilsynet fastsat frist har berigtiget
de fejlagtige oplysninger.

Leengden af den af Finanstilsynet meddelte frist for virksomhedens berigtigelse af de misvisende
oplysninger vil afhaenge af oplysningernes karakter. Efter omstaendighederne vil der kunne veare
tale om, at berigtigelse skal ske inden for samme dag som meddelelsen af pabuddet.

Det forhold, at en finansiel virksomhed indbringer, eller oplyser at den patenker at indbringe, det af
Finanstilsynet meddelte pabud om berigtigelse af misvisende oplysninger for Erhvervsankenavnet,
bevirker ikke, at Finanstilsynets mulighed for at offentliggare pabuddet suspenderes, med mindre
Erhvervsankenavnet tilleegger klagen opsettende virkning. Finanstilsynet vil i sadanne situationer
kunne blive erstatningsansvarlig efter de almindelige regler om offentlige myndigheders erstat-
ningspligt.

Den foreslaede bestemmelse taenkes for eksempel anvendt i situationer, hvor virksomheden har vi-
deregivet misvisende oplysninger om dens forretningsmodel.

Til §19

Til nr. 1 (lov om e&ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om
betalingstjenester og elektroniske penge og forskellige andre love)
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Med den foreslaede @ndring af § 19, stk. 1, i lov nr. 1287 af 19. december 2012, foretages en min-
dre &ndring af teknisk karakter, idet der ved en fejl, var nogle love, der ikke var naevnt i den ved-
tagne territorialbestemmelse.

88 6, 9 0g 16 skal fortsat ikke navnes i territorialbestemmelsens stk. 1, da de pageldende love en-
ten geelder direkte for Fergerne og Grenland eller ikke geelder og ikke kan seettes i kraft ved anord-
ning.

Til § 20

Med lovforslagets § 1, nr. 71, foreslas der indsettelse af nyt stk. 4 i § 362 i lov om finansiel virk-
somhed, hvormed bestemmelsens nuvearende stk. 4 bliver stk. 5. Den forventede ikrafttreeden for
naervaerende lovforslag er 1. januar 2014.

Ved 8 1, nr. 53, i lov nr. 615 af 12. juni 2013 om andring af lov om finansiel virksomhed og for-
skellige andre love som felge af forslag til lov om investeringsforeninger m.v. (konsekvensrettelser
i lyset af lov om investeringsforeninger m.v.), ophaves § 362, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed.
Denne loveendring treeder i kraft den 22. juli 2014.

Da der med nerveerende lovforslag indsettes nyt stk. 4 i § 362 i lov om finansiel virksomhed og det
stykke, der skulle ophaves efter 8 1, nr. 53, i lov nr. 615 af 12. juni 2013, dermed bliver stk. 5 fore-
slas en konsekvensandring for at undga, at det forkerte stykke ophaves.

Til§21
Det foreslas med stk. 1, at loven treeder i kraft den 1. januar 2014.

Det folger af stk. 2, at hvis det inden lovens ikrafttreden aftalt, at et aktiv ikke kan overdrages, kan
aktivet ikke indfares i et refinansieringsregister, med mindre parternes aftale herom andres.

Dette skal ses i forhold til lovforslaget § 1, nr. 42, (8 152 p, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)
hvor det fremgar, at der fremadrette skal foreligge en skriftlig aftale om, at aktiver ikke kan videre-
seelges for, at lanet ikke kan registreres i refinansieringsregisteret.

Det bemarkes at, finansielle virksomheder allerede i henhold til bekendtgerelse om god skik for
finansielle virksomheder, investeringsforeninger mv. er forpligtet til at indga eller bekrafte alle
vasentlige aftaler med sine kunder i papirformat eller pa andet varigt medium.

Det antages derfor, at pengeinstitutter i disse kundeforhold allerede har dokumenteret sadanne vil-
kar skriftligt. Bestemmelsen sikrer, at det er muligt at kontrollere, om de i refinansieringsregisteret
indlagte aktiver kan indlaegges i refinansieringsregisteret.

Det bemarkes, at i det tilfeelde, at loven skal finde anvendelse pa aktiver, der er etableret ved aftaler
indgaet far lovens ikrafttreedelsesdato, skal pengeinstituttet give skriftlig meddelelse i papirformat
eller pa andet varigt medium til kunder, der har en aftale om, at lanet ikke kan overdrages, om at
denne aftale opsiges. Pengeinstituttet skal i den forbindelse give kunden et passende varsel, fgrend
opsigelsen kan treede i kraft. | denne forbindelse defineres et passende varsel som 30 dage.
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Det folger af stk. 3, at loven finder anvendelse pa kollektive galdforhold ifglge lovens § 2, nr. 2 (8
4 e i lov om veerdipapirhandel m.v.) etableret far lovens ikrafttreeden. Lovens § 2, nr. 2, finder der-
udover anvendelse pa obligationsudstedelser, som registres hos Finanstilsynet efter lovens forskrif-
ter efter lovens ikrafttreeden.

Med stk. 4 foreslas det, at bestyrelsessammensatningen i de omfattede fonde og foreninger farst
skal bringes i overensstemmelse med reglen i dette lovforslags § 1, nr. 54 i forbindelse med afhol-
delse af den ordinzre generalforsamling hhv. det ordinare repraesentantskabsmgde i 2014. Dermed
paleegges det ikke de omfattede fonde og foreninger at afholde ekstraordinaere generalforsamlinger
hhv. ordinaere repraesentantskabsmegder for at kunne leve op til kravet pr. 1. januar 2014. § 1, nr. 55
vedrgrer krav til sammensetningen af bestyrelsen i en fond eller forening, der ejer et realkreditak-
tieselskab.

Til § 22

Den foreslaede § 22 angiver lovforslagets territoriale gyldighedsomrade. Det foreslas i stk. 1, at
lovens 88 1, 2, 4-9 og 10-19 som udgangspunkt ikke gelder for Feergerne og Grenland, jf. dog stk.
3094.

Med stk. 2 foreslas, at 88 1, 2, 4, 6, 7 10, 11, 14, 15 og 19 ved kongelig anordning kan settes helt
eller delvis i kraft for Fergerne og Grgnland med de a&ndringer, som de feergske og grenlandske
forhold tilsiger.

Det foreslas i stk. 3, at 88 12 og 13 ved kongelig anordning kan sattes helt eller delvis i kraft for
Gregnland med de &ndringer, som de grgnlandske forhold tilsiger.

For sa vidt angar stk. 4 gelder lov om finansiel stabilitet direkte for Feergerne og Grgnland, hvorfor
det foreslas, at erhvervs- og vaekstministeren kan fastsette, at lovens § 3 traeder i kraft for Grgnland
og Faergerne pa andre tidspunkter.



