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Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: RECP (FT)

Sendt: 22. august 2006 11:41

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering over forslag til eendring af veerdipapirhandelstoven

————— Oprindelig meddeleisg---

Fra: Kristian Simonsen [mailio:KRS@dong.dk]

Sendt: 18. august 2006 14:31

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Cc: Knud Pedersen; Mads Iversen; Bente Steing; Jesper F. Mikkelsen; Frank Rasmussen
Emne: Haring over forslag til zendring af veerdipapirhandelsloven

Under henvisning til den tidligere udsendte haring over ovennasvnte zendring af veerdipapirhandelsloven samt i tifleeg
til det af Dansk Energi d.d. afgivne heringssvar skal DONG Energy A/S pa vegne DONG Energy-koncernen
fremkomme med felgende supplerende haringssvar:

Under henvisning fil de anfarte begrundelser i det af Dansk Energi d.d. afgivne hegringssvar henstilles der til, at der ved
en kommende sendring af bekendtgsrelse nr. 38/2004 (om hvilke fysiske og juridiske personer der kan udfere
tienesteydelser i forbindelse med veardipapirhandel pa erhvervsmaessigt grundiag uden filladelse efter lov om finansiel
virksomhed) optages en udtrykkelig undiagelse omfattende handel med haturgas svarende iil de geeldende :
undtagelser for el og olie, jf. bekendigsrelsens § 1, nr. 11-12. Det sikres herved, at det udirykkeligt fastlaegges, at der
ikke finder en forskelshehandling af de enkelte energiformer sted.

Jeg skal venligst anmaode om at blive holdt orienieret om det videre arbejde i forbindelse med ovenstaende sendringer,
idet jeg gerne stér til radighed for besvarelsen af eventuelle spargsmal affgdt af vore kommentarer.

Med venlig hilsen/Best regards,

Kristian Simonsen
Advokat/Attorney-at-law

DONG Energy A/S

Corporate Affairs

Agern Alié 24-26, DK-2970 Hersholm
Phone: (+45) 4517 1303

Mobile: (+45) 6161 8697

Fax: (+45) 4557 1861

Email: krs@dong.dk

Web: www.dong.dk

nnnnnnnnnnnnnnnnnn

This e-mail may contain confidential information and/or legal advice. This e-mail is intended for the addressee(s)
stated above only. If you receive this e-mail by mistake, please return it immediately to DONG without producing,
distributing or retaining copies hereof.
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Charlotte S. Brendsted {FT)

Fra: Charlotte S. Brendsted (FT) pa vegne af Ministerbetjening (FT)
Sendt: 22. august 2006 12:17

Til: Charlotte S. Brendsted (FT)

Cc:  Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hering over forslag til lov om sndring af veerdipapirhandelsloven og andre love med henblik
pa gennemfarelse af MiFID og gennemsigtighedsdirektivet

Med venlig hilsen

Charlotte S. Brendsted

juridisk konsulent, Finanstilsynet

Gl Kongevej 74 A, 1850 Frederiksberg C
{+ 45 33 55 82 21/fax + 45 33 55 82 00)
csh@iinet.dk

Fra: RECP (FT)

Sendt: 22. august 2006 12:17

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: VS: Hgring over forslag til lov om aendring af veerdipapirhandelsloven og andre love med henblik pa
gennemfgrelse af MiFID og gennemsigtighedsdirektivet

~~~~~ Oprindelig meddelelse-----

Fra: JRA@lopi.dk [mailto:JRA@lopi.dk]

Sendt: 18. august 2006 16:04

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Emne: Hgring over forslag til lov om aendring af veerdipapirhandelsloven og andre love med henblik pa
gennemfgrelse af MiFID og gennemsigtighedsdirektivet

Angdende: Haring over forslag til lov om sendring af veerdipapirhandelsloven og andre love med henblik pa
gennemfgrelse af MiFID og gennemsigtighedsdirektivet

Med henvisning fil Finanstilsynets e-mail af den 30. juni 2008, hvor tilsynet anmoder om bemaerkninger til
ovenstaende lovforslag, kan det hermed meddeles, at LOKALE PENGEINSTITUTTER i det hele tilslutter sig
Finansradets haringssvar til lovforslaget.

Med venlig hilsen

Jacob Roslyng Andersen
TIf. 33 41 84 26

LOKALE PENGEINSTITUTTER
Toldbodgade 33
Postboks 8019

1022 Kagbenhavn K

22-08-2006
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Finanstilsynet

Att.: Charlotte S. Brendsted
Gl. Kongevej 74A

1850 Frederiksberg C
Finanstilsynet@finet.dk

Heringssvar fra Konkurrencestyrelsen vedrerende forslag til
endring af lov om vzerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven

Den 30. juni 2006 modtog Konkurrencestyrelsen (KS) "Lov om &ndring
af lov om verdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om
aktieselskaber og arsregnskabsloven” i hering med anmodning om be-
merkninger til lovforslaget senest den 18. august 2006.

I den anledning skal KS anbefale, at der i lov om finansiel virksomhed i
§ 343, litra, c, stk. 2, nr. 2, medtages alle de tre nvnte muligheder for
ansvarskapital i Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om marke-
der for finansielle instrumenter, artikel 67, nr. 3, siledes at investerings-
ridgivere far flere muligheder for sikkerhedsstillelse af kapital til forbru-
gerbeskyttelse. Det er KS vurdering, at de yderligere muligheder for at
stille ansvarskapital kan have en positiv effekt pd konkurrencen pa mar-
kedet for investeringsradgivning.

Med venlig hilsen

Kenneth Lundgaard Christensen
Fuldmaegtig

TIf. direkte 72268054

Klc@ks.dk

16. august 2006

Sag 4/0102-0200-0145
TKLC

Deres ref.

KONKURRENCESTYRELSEN
Nyropsgade 30
1780 Kgbenhavn V

TIf. 72268000
Fax 33326144
CVR-nr. 649646 15
ks@ks.dk

www.ks.dk

QKONOMI- 0G
ERHVERVSMINISTERIET

Konkurrencestyrelsen har
udarbejdet en reekke mal med
relevans for vores kunder.
Mélene kan ses pa styrelsens
hiemmeside www.ks.dk under
Om K& \ Mal og styring
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ICAP

Rentemestervej 14, 2400 Kebenhavn NV - Hif. +45 77 88 76 00, fax + 45 77 88 76 50.

Fra: ICAP Scandinavia A/S
Til: Finanstilsynet
Dato: 18. august 2006

Bemaerkninger til udkast til lovforslag om aendring af lov om vaerdipapirhandel m.v. samt lov om
finansiel virksomhed.

Generelt

Det er i lovforslaget foreslaet, at autoriserede pengemarkedsmazglere fremover skal reguleres i
lighed med fondsmaeglerselskaber i lov om finansiel virksomhed.

Det er sveert umiddelbart at se en sammenhasng mellem pengemarkedsmaeglervirksomhed og den
virksomhed, der foregér i et fondsmaeglerselskab.

Definitionen p& pengemarkedsmaeglervirksomhed er i henhold til lov om veerdipapirhandel
beskrevet som:

Regelmzessig drift af et marked, hvor der formidles interesser i veerdipapirer,
herunder finansielle instrumenter, ind- og udladns interesser i sdvel danske
kroner som andre valutaer samt valutaspotforretninger.

I lovforslaget sendrer man det, som er kernen i vor virksomhed ”drift af et marked” til en
tjenesteydelse udfert af en vaerdipapirhandler/fondsmaegler - en transformation som vi har sveert
ved at forsta og derfor ikke er enige med Dem i.

1) Produkter

Da lovgivningen i stor udstraskning har specielle regler for handel i aktier, indberetning m.m., ber
det ved vurderingen af vor virksomhed fremhzeves, at aktier ikke er blandt de produkter, der
handles i vort marked, og at vi heller ikke har intentioner om at udvide handlen med aktier eller
heraf afledede finansielle instrumenter.
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2) Beskytielse af invesiorer

| bemaerkningerne til lovforslaget er naevnt, at formalet med lovforslaget er at sikre investorerne pa
de finansielle markeder en udstrakt grad af beskyttelse.

Hvis baggrunden for vor nye status er "beskyttelse af investorerne”, vil vi gerne henlede
opmeaerksomheden pa felgende forhold:

Vore kunder er som bekendt indenlandske og udenlandske pengeinstitutter,
finanshuse og nationalbanker - alle professionelle markedsdeltagere.

Det er formentlig ikke denne gruppe af "investorer”, der har veeret malet for lovforslaget, men
derimod de investorer, der er kunder i de pagaldende virksomheder, derfor kan hensynet til vore
kunder ikke alene begrunde, at vi fremover skal vaere omfattet af reglerne for vaerdipapirhandlere i
lov om finansiel virksomhed.

3) Handelsfaciliteter

| loven sondres mellem regulerede markeder, multilaterale handelsfaciliteter (MHF) og alternative
markedspladser.

Det har tidligere veeret draftet, om aktiviteterne i vor virksomhed kunne betegnes som drift af en

MHF eller en alternativ markedsplads. Desvzerre er ingen af de pagseldende markedspladser
deekkende for de aktiviteter, der foregar i ICAP Scandinavia.

Afrundende kommentarer

Vi har fuld forstaelse for, at det kan vaere sveert at indplacere en "hybrid” som ICAP i den nye lov ,
men den foreslaede lgsning med at sidestille os med vaerdipapirhandlere, herunder fondsmaeglere,
er ikke tilfredsstiliende.

a) Som tidligere anfert er ICAP’s kunder finansielle virksomheder. Det kan derfor vaere svaert
at se, hvordan vore aktiviteter kan blive omfattet af regler for finansielle virksomheder,
herunder fondsmeeglere.

b) Huvis vi betragter den service, vi tilbyder vore kunder fra en anden synsvinkel, kunne det
veere relevant at drage en parallel til driften af en elektronisk handelsplatform, men med
den forske! at handelen hos os ikke foregar elektronisk, men via "voice” i et telefonnetvaerk.

¢} Safremt vi kategoriseres som et fondsmaeglerselskab bliver vi omkostningsmeessigt meget
hardt ramt, idet afgiften til Finanstilsynet stiger fra ca. kr. 15.000 til meltem kr. 300.000 og
kr. 400.000.
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d) En anden meerkvaerdig situation er, at vi som fondsmazegler skal bidrage til indskyder-
garantifonden - et forhold som vort moderselskabet i London uden tvivl vil finde
uforstaeligt.

Endelig kan det naevnes, at en af ICAP gruppens konkurrenter lige har etableret sig i Kebenhavn
med en filial. Hvis man fastholder lovforslaget i sin nuvasrende udformning, vil vi desveerre
konkurrencemeessigt blive darligere stillet end vor konkurrent, der ikke belastes af en arlig afgift i
stgrrelsen flere hundrede tusinde, ligesom firmaet heller ikke skal foretage indskud til
indskydergarantifonden.

Med venlig hilsen

Flemming Lindelgv
direki@r
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Charlotte S. Brgndsted (FT)

Fra: Claus W. Silfverberg [cws@shareholders.dk]
Sendt: 18. august 2006 15:56

Til:  finanstilsynet@finet.dk; csb@ftnet.dk

Emne: MIFID Hegringssvar fra Dansk Aktionserforening

Finanstilsynet

Gl. Kongevej 74 A

1850 Frederiksberg C.
Att.: Charlotte S. Brgndsted

finanstilsynet@ftnet.dk

Holte, 18. august 2006

Hgring over udkast til forslag til lov om sendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov
om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og drsregnskabsloven (Gennemfgrelse af
direktivet om markedet for finansielle instrumenter (MiFID-direktivet) og
gennemsigtighedsdirektivet m.v.)

Dansk Aktionzerforening konstaterer, at formélet med lovforslaget, som det fremgér af
bemaerkningerne, er at sikre investorerne en udstrakt grad af beskyttelse, nér de handler pa de
finansielle markeder, og at midlerne her til fgrst og fremmest er:

» @get gennemsigtighed
> regulering af investeringsradgivning (herunder “best advice™
> regler om god forretningsskik (herunder "best execution™).

Det er vigtigt, at formélet med loven far lov fil at sld igennem! De private investorer oplever i
dagligdagen, at det er sveert at opnd gennemsigtighed, at det er vanskeligt at f8 ordentlig
investeringsradgivning, og at regler om god forretningsskik har meget svaert ved at sld igennem.

Eet marked

Det mest effektive marked for handel med veerdipapirer er, efter Dansk Aktionzerforenings
vurdering, et, hvor alle bud og udbud samles.

Situationen er i dag den, at handelen med veerdipapirer er delt op i forskellige delmarkeder. Nogle
veerdipapirer handles pa markeder i flere lande, med mulighed for forskelle i prisdannelsen og
dermed arbitrage. De fleste vaerdipapirer handles kun i hjemlandet, men ofte splittet op pa
forskellige handelspladser, dels den autoriserede markedsplads (fondsbgrsen) dels internt hos
veerdipapirhandlere, der systematisk forsgger at internalisere handelen.

Dansk Aktionzerforening anerkender de bestraebelser, der med MIFID direktivet er gjort, for at fa de
forskellige markeder og handelspladser pa tveers af EU-landene og inden for de enkelte EU-lande fil

21-08-2006
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at haenge sammen.

Et vaesentligt formdl med MIFID direktivet er at skabe konkurrence mellem de forskellige
handelspladser og samtidig sikre, at uanset pa hvilken handelsplads og pa hvilken méde en
kundeordre bliver udfgrt, s& har veerdipapirhandleren en forpligtelse til at varetage kundens
interesse. For den private investor er "best execution” maske det vigtigste begreb i hele MiFID
direktivet.

Her til kommer, at veerdipapirhandleren gennem direktivet har en klar forpligtelse til at skabe
gennemsigtighed med hensyn til priser og omkostninger.

Handel med obligationer

Danmark har en seerlig tradition inden for obligationshandel. Til forskel fra forholdene i de fleste
andre europaeiske lande har Danmark gennem mange &r haft et marked for handel med béde
statsobligationer og realkreditobligationer, hvor ikke blot professionelle kunne deltage, men ogsa
private investorer.

Gennem de seneste ar er handelen med obligationer af veerdipapirhandlere og store investorer
systematisk sagt trukket vaek fra den handelsplads, hvor de private investorer kunne deltage, og
reducere gennemsigtigheden.

Handelsposterne pd Kebenhavns Fondsbgrs er i dag 1.000 kr. for statsl&n, men for de
toneangivende realkreditldn er posten 1 mio. kr. og for andre realkreditldn er posten 100.000 kr.
Det er for realkreditten poster, der i realiteten udelukker flertaliet af private investorer fra at deltage
i handelen.

Dansk Aktionaerforening finder dette uacceptabelt.

Et andet forhold er, at lovforslaget ogséd bgr indeholde bestemmelser om pligtig far- og efter-
handelsinformation vedrgrende obligationshandel.

N&r der i lovforslaget, som fglge af MIFID direktivets krav, kommer konkrete krav til fer- og efter-
handelsinformation om aktier, s& bar der ogsd veere lovkrav om, at der skal veere den far- og efter-
handelsinformation for obligationer, der gar, at ogsa private investorer har mulighed for at fglge
med i, hvad der sker i markedet.

Disse forslag om obligationer er ikke et eksempel péd “goldplating”, men et gnske om at lovgiver
skaber eller genskaber rammer der gar, at ogsd private investorer har mulighed for at investere
direkte i obligationer.

Der skal lovgivningsmaessigt sikres, at handelsposterne har en starrelse, der er relevant for private

investorer, og at kravene til bde far- og efter-handelsinformationen fra obligationsmarkedet ligner
kravene for aktiemarkedet.

Storaktionaerers flagning

Dansk Aktionaerforening finder den foresldede reduktion af oplysningsforpligtelserne for
storaktionaerer uacceptabel.

De nuveerende regler betyder, at storaktionaerer skal informere om aendringer i deres

aktiebesiddelser hver gang, de passerer en 5 % graense i mtervallet 10 % til 100 % samt ved
passage af 1/3 og 2/3 af aktierne.

21-08-20006
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Der er i lovforslagets § 1, nr. 58 foresldet, at der fremover skal informeres for hver 5 % i intervallet
5 % til 50 % samt nar graznserne 90 % og 1/3 og 2/3 passeres.

Graensen rykkes ned til 5 %, det vil give selskabets ledelse bedre viden om, hvem der er
aktionzerer, men det har ikke betydning for de private investorer.

Gennem de seneste 3r er et antal bgrsnoterede selskaber blevet overtaget, og der har veeret gnsker
om tvangsindlgsning af mindretalsaktionaerer. Der er i den forbindelse anvendt lovbestemmelser,
som mindretalsaktionaererne ikke havde forventet anvendt til det formal. P34 denne baggrund
lzegger private investorer, der altid vil veere mindretalsaktionaerer, vaegt pé f& fyldestgerende
information om, hvorvidt en aktionzer, med mere end 50 % af aktierne, fortsat forgger sin
aktiebesiddelse.

Dansk Aktionegerforening skal derfor foresld, at de nu geeldende oplysningskrav opretholdes.

Der er ikke det samme behov for informationer om aktieselskaber, hvis aktier ikke er genstand for
offentlig handel, sa forslaget i § 3 nr. 4 om eendringer i Aktieselskabsloven kan godt gennemfares.

Udseettelse af offentligggrelse af efter-handelsinformation

Dansk Aktionzerforening finder det uheldigt, ndr offentligggrelsen af efter-handelsinformation
udskydes. Den private investor Igber en stor risiko for at traeffe investeringsbeslutninger pa et
manglefuldt grundlag.

Professionelle investorer er teet pd markedet og deres styrke som kunder gar, at de ikke har den
samme risiko.

Forsinket offentligggrelse har flere dimensioner. Den ene er den mulighed der gives i direktivet og i
lovforslaget for at udseaette offentligggreisen af oplysningerne om en konkret transaktion.

Dansk Aktionezerforening leegger veegt pa, at anvendelsen af mulighederne for udsaettelse af
offentligggrelse fglges ngje, med henblik pd at skaffe grundlag for en begrundet vurdering af, om
mulighederne bruges velbegrundet, eller om markedet lider skade.

Et andet forhold er, at direktivet og lovforslaget som hovedregel bestemmer, at offentligggrelse skal
ske senest dagen efter handelsdagen. Det er en ekstrem forsinkelse set i forhold til de gaeldende
regler i det danske marked. Det er blevet fremfgrt under det lovforberedende arbejde, at den
enkelte handelsplads vil se det som en konkurrenceparameter at levere hurtig information og at
man i Danmark derfor naeppe vil se markante sendringer i den nuveerende praksis.

Dansk Aktionaarforening finder, at det gennem loven bgr sikres, at efter-handelsinformation
kommer til markedet lige s& hurtigt som i dag. Det kan ske ved enten at indseette en kort tidsfrist i
loven eller ved at fastsaette en kort tidsfrist i en bekendtgarelse. Dansk Aktionaerforening foreslar,
at lovteksten aendres, sd det fremgar at Finanstilsynet fastseetter en kortere tidsfrist end direktivets.

Investeringsradgivere

Private investorer har et stort behov for viden om investering. OECD har i sin “Recommendation on
Principles and Good Practices for Financial Education and Awareness” anbefalet regeringerne, at de
g@r en indsats inden for “Financial Education”, der omfatter et bredere emneomrade end blot
investeringer. (Se OECD Policy Brief “The Importance of Financial Education” fra juli 2006).

21-08-2006
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Dansk Aktionaerforening er aktiv med uddannelse af investorer. Men det officielle Danmark bgr
veere aktivt. Finanstilsynet bgr vaere meget mere aktivt inden for “financial education”.

Men alligevel vil der g& lang tid fer financial education bringer flertallet af danske investorer i en
situation, hvor de fuldt ud kan forsvare egne interesser.

Der er derfor brug for ordentlig radgivning givet af personer, der ikke har flere forskellige interesser
i spil.

Der er allerede et antal uafhaangige finansielle rédgivere, og Dansk Aktionzerforening haber, at de
foresldede lovbestemmelser vil styrke de finansielle rddgivere, ved at give dem en status, der kan
adskille dem fra sidegadevekselerer og andre dubigse foretagender.

De stgrste Investeringsbeslutninger som almindelige forbrugere traeffer, er knyttet til
pensionsordninger eller finansiering af en ejerbolig. Og disse investeringsbeslutninger betragtes
ikke som investeringsbeslutninger. Det fremgér ikke direkte af lovforslaget om rdgivning i disse
situationer er omfattet af begrebet "investeringsradgivning”.

Det er uheldigt, at rddgivning, der alene vedrgrer medarbejder-ordninger er undtaget fra begrebet
"investeringsrddgivning”. Medarbejderordninger tilbydes personer, fordi de er tilknyttet en bestemt
arbejdsplads, ikke fordi de selv @nsker at investere. Det er derfor uheldigt, at rédgivning, der alene
vedrgrer medarbejderordninger, er undtaget fra den nye § 343 a. og dermed fra kravet om en
ansvarsforsikring.

For s& vidt angdr “radgivning, der kun ydes lejlighedsvis i forbindelse med erhvervsmaessig
virksomhed"” burde der, uanset kravet om regulering ved lov eller andre fag-etiske bestemmelser,
veere et krav om, at den finansielle radgivning skal veere daskket af en ansvarsforsikring.

Dansk Aktionzerforening er naturligvis rede til uddybe sine synspunkter og deltager gerne i
eventuelle mgder om lovforslaget samt i det forisatte arbejde med udformningen af
bekendtggrelserne.

Med venlig hilsen
Dansk Aktionaerforening

Claus W. Silfverberg
Direktar

Dansk Aktionaerforening
Holte Midtpunkt 20,3
Postboks 77

2840 Holte

Tel.: 4582 1591

E-mail: cws@shareholders.dk

Claus W. Silfverberg
Dansk Aktionarforening
Holte Midtpunkt 20, 3.
2840 Holte

TIf. 4582 1591
www.shareholders.dk
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Finanstilsynet
Gl Kongevej 74 A
1850 Frederiksbherg C

Att.: Charlotte S. Brgndsted

Haringssvar vedrgrende udkast til lov om vaerdiappirhandel m.fl.

Finanstilsynet har den 30. juni 2006 — j.nr. 111-0002 - sendt udkast til forslag til lov om
sendring af lov om veerdipapirhandel m.v. lov om finansiel virksomhed, lov om aktiesel-
skaber og arsregnskabsloven {Gennemferelse af direktivet om markeder for finansielle
instrumenter (MiFID-direktivet) og gennemsigtighedsdirektivet m.v.) i hering og anmo-
det om Arbejdsmarkedets Tilleegspensions (ATP) bemeaarkninger til udkastet.

Neervaerende svar er tillige et svar fra Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring
{AES).

ATP og AES har ingen tekniske bemeerkninger il det fremsendte udkast, idet det i gv-
rigt skal bemaerkes, at der hovedsageligt er tale om implementering af EU-retlig lovgiv-
ning, hvor der pa nuveerende tidspunkt er begraensede muligheder for sendringsforslag.

Der er ikke i udkastet bestemmelser, hvor der efter ATP's og AES’ opfattelse er behov
for en tilsvarende implementering i henholdsvis ATP-loven og lov om sikring mod
arbjedsskade, men er Finanstilsynet af anden opfatielse, harer vi gerne herom.

Af lovforslaget fremgar det, at sendringer som falge af MiFID-direktivet tresder i kraft 1. no-
vember 2007, medens eendringer efter Gennemsigtighedsdirektivet traader i kraft allerede
1. januar 2007. Lovforslaget forventes fremsat primo oktober 20086,

Lovforslaget retter sig med regulering af de finansielle markeder og de virksomheder, som
opererer omkring markederne, dvs. hovedsageligt udstederne, kreditinstitutter (penge.- og
realkreditinstitutter) og fondsmaeglerselskaber samt de virksomheder, som understetter de
finansielle markeder, s& som fondsberser og andre markedsoperaterer, veerdipapircentra-
ter, clearingvirksomheder og lignende. Lovforslaget retter sig derfmod alene mod ATP og
AES i vores rolle som investor.

Hovedformalet med forslaget er delvist at gennemfare MiFID-direktivet og Gennemsigtig-
hedsdirektivet herunder at forbedre investorbeskyttelsen og ege gennemsigtigheden og
markedseffektiviteten pa de finansielle markeder. Bl.a. reguleres som noget nyt virksom-
heder, som alene udever investeringsradgivning.

For penge- og realkreditinstitutter samt fondsmasglerselskaber sker en harmonisering af
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omradet for investeringsserviceaktiviteter og afgreensningen af finansielle instrumenter
svarende til MiFID-direktivets bilag. Endvidere harmoniseres reglerne for regulerede mar-
keder (fondsbgrser og autcriserede markedspladser) og multilaterale handelsfaciliteter, li-
gesom reglerne for indberetning udvides til at omfatte "ferhandelsinberetning” om informa-
tion til markedet, far der handles,

Udstedere optaget til handel pa et reguleret marked far pligt til at offentliggere periode-
meddelelser for ferste og andet halvar, ligesom metoden for offentliggerelse af oplys-
ninger eendres, séledes at udstederne frit kan vaelge medie, men i gvrigt skal sikre of-
fentliggerelse pa hurtig og tilgeengelig made i hele Fellesskabet; offentliggerelse via
barser og markedspladserne ophgrer dermed.

Er der spagrgsmal til ovenstaende, kan henvendelse ske til undertegnede pé telefon nr.
48 20 44 81 eller 23 71 55 89 (mobil).

Venlig hilsen

Ole Steen Andersen
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Tif: 33636363

Fax 33637115
kma@nationatbanken.dk
www.nationalbanken.dk

Att, Charlotte S. Brendsted
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Forslag til lov om @ndring af lov veerdipapirhandel m.v., lov om finan-
siel virksomhed, Lov om aktieselskaber og irsregnskabsloven.

Finanstilsynet har ved skrivelse af 30. juni 2006 fremsendt udkast til oven-
nevate loviorslag med anmodning om Nationalbankens bemzrkninger.

Lovforslaget har primert til formal at implementere direktiv 2004/39/EF om
markeder for finansielle instrumenter (MIFID direktivet) og direktiv
2004/109/EF om harmonisering af gennemsigtighedskrav i forbindelse med
oplysninger om udsteder, hvis vardipapirer er optaget til handel p4 et regu-
leret marked (gennemsigtighedsdirektivet).

Obligationshandel er ikke omfattet af gennemsigtighedsreglerne i MIFID
direktivet, men to &r efter direktivets vedtagelse skal Kommissionen under-
sage muligheden for at udvide reglerne til ogsd at omfatte andre finansielle
instrumenter end aktier. Udelukkelsen af obligationer fra gennemsigtigheds-
reglerne indebzerer, at der ikke vil vaere EU-krav om offentliggerelse af stil-
lede priser og priserne pé udferte obligationshandler.

[ det foreliggende lovforslag implementeres reglerne for for- og efterhandel-
sinformation vedrerende bersnoterede aktier. Samtidig gives Finanstilsynet
adgang til at fastsette nermere regler om pligten til at offentliggere efter-
handelsinformation for andre veerdipapirer end aktier. Det fremgir af be-
mearkningeme, at behovet for efterhandelsgennemsigtighed er storst for de-
tailinvestorerne, hvorfor muligheden for regulering teenkes anvendt pi de
vaerdipapirer, som handles i sterre omfang af ikke-professionelle investorer.
Af bemerkningerne fremgdr det endvidere, at det som udgangspunkt er hen-
sigten at fastsette regler for realkreditobligationer, covered bonds, er-
hvervsobligationer og investeringsforeningsbeviser. Andre vardipapirer vil
kunne blive omfattet af pligten, hvis det viser sig, at private eftersperger
disse 1 videre omfang,

Nationalbanken er enig i implementeringen af gennemsigtighedsreglerne
herunder, at statsobligationer ikke umiddelbart er omfattet af disse.
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Markedet for statsobligationer er karakteriseret ved en hej grad af transpa-
rens. Det skyldes primert den udbredte anvendelse af elektroniske handels-
systemer, hvor markedsdeltagernes prisstillelse medvirker til at etablere lo-
bende prisbilleder over markedsdeltagernes interesse i at handle statspapirer.

Offentliggerelsesregler for handel med statspapirer har som felge af adgan-
gen til god ferhandelsinformation reelt ikke betydning for gennemsigtighe-
den. Statsobligationsmarkedet er i udpraeget grad karakteriseret ved at vare
et professionelt internationalt marked, hvorfor en dansk regulering, alene
gzldende for danske veerdipapirhandlere og fjernmedlemmer af Keben-
havns Fondsbars, ikke vil omfatte alle handler gennemfert med danske
statspapirer, da ikke alle markedsdeltagerne i det danske statsobligations-
marked er medlemmer af Kebenhavns fondsbars.

Venlig hilsen

% LY
Hi&otkﬂe& en Birgitte Bun:



Advokatradet ADVOKAT [

Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74A
1850 Frederiksberg C

Hering vedrerende forslag til lov om %ndring af lov om vardipapirhandel m.v.,
lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og Airsregnskabsloven
(Gennemfarelse af direktivet om markeder for finansielle instrumenter (MIFID
direktivet) og gennemsigtighedsdirektivet m.v.)

Ved e-mail af 30. juni 2006 har Finanstilsynet anmodet om Advokatradets eventuelle
bemaerkninger vedrerende ovennavnte udkast til lovforslag,

Udkastet har veeret forelagt Advokatridets Erhvervsudvalg, og Advokatradet skal i
den anledning bemarke folgende:

Indferelsen af det nye kapitel 20a i lov om finansiel virksomhed vil medfore et oget
praktisk behov for at kunne sondre mellem "personlige anbefalinger" og "offentlige
anbefalinger".

Ifolge udkastet til lovbemerkningerne forstds ved personlig, at anbefalingen skal
veere givet til en person i dennes egenskab af investor, og at den skal vare baseret pa
vedkommendes personlige forhold. Videre fremgir det, at generelle anprisninger
eller mere overordnede informationer om en investering, som ikke er rettet til en
bestemt investor, men til en bredere kreds af personer, som kunne tenkes at have
interesse i oplysningerne, ikke er omfattet af definitionen.

En tilsvarende sparsom udmelding om den nermere afgreensning  af
anvendelsesomrddet gér igen i lovbemerkningerne til § 28b i lov om
veerdipapirhandel, der er tavse om, hvad der nzrmere m3 antages at ligge i
definitionen "udbredelse til offentligheden eller distributionskanaler”. Som hjzlp til
at afgreense begrebet negativt navner bekendtgerelsen om offentlige
investeringsanbefalinger § 1, stk. 2 og lovbemarkningerne dog, at
"investeringsradgivning, der gives i form af personlige anbefalinger til en kunde med
hensyn til en eller flere transaktioner vedrerende vardipapirer, og som sandsynligvis
ikke vil blive offentliggjort”, ikke er omfattet af reguleringen (jfr. Folketingstidende

E-mail: samfund@advocom.dk --
Homepage: www.advokatsamfundet.dk

SAMFUNDET

KRONPRINSESSEGADE
1306 K@BENHAVN K

DATO: 17-08-2006
J.NR.: 04-013202-06-13¢
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A 2004-05 (1. samling), s. 371). En sddan radgivning vil derimod vare omfattet af
det nye kapitel 20a i lov om finansiel virksomhed.

I trAd med det ovenstdende m4 det antages, at en analyse, der er pafart specificerede
adressater, som udgangspunkt ikke vil veere omfattet af bekendtgerelsen om
investeringsanbefalinger til offentligheden. Safremt adressaterne reprzesenterer en
bredere kreds af investorer, eller anbefalingen sandsynligvis vil blive offentliggjort
til andre end adressaterne, vil disse dog - efter omstandighederne - vaere omfattet af
bekendtgerelsen om investeringsanbefalinger til offentligheden.

P4 baggrund af ovenstdende usikkerheder skal Advokatrddet foresld, at der i
lovbemerkningeme til det nye kapitel 20a indszttes yderligere fortolkningsbidrag.

Med venlig hilsen

E-mail: samfund@advocom.dk ..
Homepage: www.advocom.dk 2
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FINANSHUSET | FREDENSBORG - AKTIESELSKAR
FINANCIAL ENGINEERS - RADGIVENDE BRONOMER

Finanstiisynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C

Att.: Charlotte S, Brondsted

Fredensborg, den 17. august 2006

Vedlagt fremsendes falgende bemeaerkninger til implementering af ovennaevnte direktiver i “Forslag
til lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktiesel-
skaber og regnskabsloven”,

1 §343 C stk. 2, punkt 2 bar det spedificeres, at fglgende geelder for forsikri ngen:

-  Forsikringsselskabet skal ikke hasfte udover policens deaekning

- Aflgbsdaekningen skal veere tidsbegraenset, og sd vidt muligt med en sum for hele aflgbs-
perioden

- Forsikringen skal deekke radgivning fra lovens ikrafttreedelsesdato

Til §343 G skal det bemaerkes, at reglerne for god skik bar revideres i forhold til begrebet “uvildig
ra°dgivere”, idet nuvaerende tekst ikke er deekkende for den rgctgivningsydelse der leveres p.t.

'ill §343 M stk. 2 skal det foresl3s at Det finansielle Virksomhedsrad udvides med en investerings-

radgiver, sdledes at Virksomhedsridet har kompetence til, at bedgmme investeringsradgivere, her-
under szaerskilt uvildige investeringsridgivere.

Idet jeg fremser den videra behandling af lovforsiagene, skal jeg stille mig til rﬁdighed for yderlige-
re dialog omkring ovennaevnte forslag til eendringer.

Med venlig hilsen
FINANSHUSET I FREDENSBORG A/S

//:@
Kim Vaféntin
Cand. polit,

.

Address: Jernbanegade 34 D L S— Telephone: (+43) 48 47 67 00
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# OFR - Oliebranchens Fallesrepraesentation
BOA - Benzin- cg Dliebranchens Arbejdsgiverforening
FDO - Foreningen Danske Olieberedskabslagre
OM - Oliebranchens Mitjopulje

Oliebranchen

Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C

Att.: Charlotte S. Brgndsted

17. august 2006

Hgring af MIFID~ lovforslag

Oliebranchens Faellesrepraesentation er for ganske nyligt blevet gjort bekendt med, at
Finanstilsynet har sendt udkast til lovforslag om gennemfgrelse af direktivet om
markedet for finansielle instrumenter (MFI-Direktivet). Vi har derfor kun haft ganske kort
tid til at vurdere lovforslagets konsekvenser for vores medlemsvirksomheder, der
repraesenterer taet pd 100 % af salget af olieprodukter pd det danske marked.

Pa den korte tid vi har haft til rdighed, har det ikke vaeret muligt i detaljer at vurdere
lovforslaget konsekvenser for vores medlemsvirksomheder. Det er dog vores holdning, at
implementeringen af MIFI-direktivet skal ske med maksimal respekt for, at finansiel
handel med olieprodukter er vaesentlig forskellig for handel med bank-, forsikrings- og
realkreditydelser og opfylder helt andre mal.

Direktivets undtagelsesbestemmelser bgr derfor gennemferes i videst muligt omfang.
Den praecise definition af hvilke typer af handler, der er undtaget for lovens regler, kan
have afggrende betydning for vores medlemsvirksomheder. Vi vil derfor gerne vaere i
kontakt med Finanstilsynet, nar undtagelserne i direktivets artikel 2 skal implementeres i
dansk lovgivning. Her taenkes specielt pd undtagelserne i litra k og L.

Vi star til r8dighed for afklaring af de spprgsmal, som MIFI-direktivet rejser i forhold til

handel med olie og cliederivater.

Med venlig hilsen

Michael Micke Jensen

Teknik- og miljechef Vognmagergade 7, 5. TIf. 3345 6510
Michael Miicke Jensen Postboks 120 Fax 3345 6511

Tif. direkte 3345 6514 1004 Kgbenhavn K www.oliebranchen.dk
Mobiltlf, 2042 2636 CVR nr. 30 B4 47 18

E-mail mmij@oliebranchen.dk
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Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C
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Udkast til lovforslag om gennemforelse af MiFID-direktivet og gennemsigtighedsdirek-
tivet

FSR har fra Finanstilsynet modtaget udkast til ovennzvnte lovforslag.

Representanter for FSRs regnskabstekniske udvalg og finansielle udvalg har foretaget en
overordnet germemgang af lovudkastet, iseer med hensyn til regnskabsmassige og revisions-
mazssige forhold.

MiFID-direktivet indebearer, at der indferes ensartede EU-regler for alle handelssystemer,
hvor der omsettes vaerdipapirer (dvs. ikke kun for fondsberser), krav om tilsyn med uden-
landske filialer og greenseoverskridende tjenesteydelser, modemiserede regler om investe-
ringsservice samt krav til aktiekapital og individuelt kapitalbehov for operaterer af regulerede
markeder.

Gennemsigtighedsdirektivet indebeerer, at der indferes ensartede EU-regler for de oplysnings-
forpligtelser, der pahviler udstedere af veardipapirer og storaktionzrer samt indfarelse af nye
flagningsregler med hensyn til erhvervelse eller athzndelse af sterre aktiebesiddelser.

Udstedere, der ikke frivilligt offentligger kvartalsrapporter, skal offentliggere en periodemed-
delelse 1 lgbet af forste henholdsvis anden halvarsperiode. Meddelelsen skal offentliggeres
tidligst ti uger efter begyndelsen af den pageldende halvarsperiode og senest seks uger inden
udgangen af denne, jf. den foresldede § 27, stk. 8§, 1 lov om verdipapirhandel.

Kravene til ledelsespategningen i arsrapporter for regnskabsklasse D-virksomheder @ndres,
idet der bl.a. kreeves oplysning om, hvorvidt ledelsesberetningen giver et retvisende billede af
udviklingen i virksomhedens/koncernens aktiviteter og ekonomiske forhold, &rets resultat og
af virksomheden og de af koncernregnskabet omfattede virksomheders finansielle stilling som
helhed samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som de stir over
for, jf. den foresldede § 102, stk. 3, i arsregnskabsloven.

Endelig ®ndres sprogkravet til arsrapporter og andre dokumenter, der indsendes til Erthvervs-
og Selskabsstyrelsen, jf. den foreslaede § 157, stk. 2-5 i arsregnskabsloven.

ZEndringen medferer, jf. lovbemarkningerne til § 4, nr. 9 (ARL § 157, stk. 2-5), at sprogkra-
vene i gennemsigtighedsdirektivet anvendes til at geelde for alle dokumenter, der indsendes i
medfer at arsregnskabsloven. Pa denne made sikres ensartethed i loven, og desuden vil denne
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udvidelse medfere en lempelse for virksomhederne 1 forhold til de geldende regler, hvorefter
disse dokumenter som udgangspunkt skal indsendes pé dansk.

FSR kan overordnet set tilslutte sig de foreslaede andringer af bl.a. lov om vaerdipapirhandel
og arsregnskabsloven. Dog skal bemarkes falgende:

o FSR hilser det velkomment, at der bliver adgang til at indsende arsrapporter mv. pd et
sprog, der seedvanligvis anvendes i internationale finanskredse”, uanset om virksomheden
er bgrsnoteret eller j. Det kan med fordel anferes tydeligt i lovteksten og i lovbemerk-
ningerne til § 157, hvorvidt de lempeligere sprogkrav gelder for alle virksomheder, der er
omfattet af &rsregnskabsloven.

e [ relation til halvarsrapporten (lov om veerdipapirhandel, § 27, stk. 7) ser FSR gerne, jf.
ogsa vores heringssvar af 16. juni 2006 (prachering), at der i forbindelse med lovforslaget
sker en analyse og stillingtagen til fordele og ulemper ved revision eller review af denne
rapport, jf. art. 5, stk. 5, 1 gennemsigtighedsdirektivet. S vidt det er FSR bekendt, er der i
England krav om en uafhengig gennemgang af halvirsrapporten, som foretages af virk-
somhedens revisor. Ifelge den nye svenske “kod for bolagsstyming” skal mindst én del-
Arsrapport i arets leb “granskas Gversiktligt av revisorn”. Der er, s& vidt FSR kan vurdere,
en stigende interesse hos investorer og andre regnskabsbrugere for deldrsrapporter fra
bersnoterede selskaber, herunder for at sikre trovaerdigheden af disse rapporter.

FSR stér naturligvis gerne til rddighed, hvis Finanstilsynet ensker en uddybning af ovennavn-
te bemaerkninger.

Med venlig hilsen

Niels Ebbe Andersen Ole Steen Jergensen
fagdirekter afdelingschef



DEN DANSKE BORSMAEGLERFORENING

Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C

18. august 2006

Finansradets Hus

Amaliegade 7
Hgring over forslag til lov om andring af vaerdipapir- 1256 Kpbenhavn K
handelsloven og andre love med henblik pa gennemfg-
relse af MiFID og gennemsigtighedsdirektivet Telefon 3370 1000

Fax 3393 0260
Finansradet og Bgrsmaeglerforeningen har den 30. juni 2006 modtaget Fi-
nanstilsynets forslag til lov om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v., mail@finansraadet.dk
lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven i www.finansraadet.dk
hering. Lovene skal gennemfgre direktivet for markeder for finansielle in-
strumenter (MIFID-direktivet) og gennemsigtighedsdirektivet. Lovudkastet
giver foreningerne anledning til nedenstaende bemarkninger.

Generelle kommentarer Journalnr. 514/06
Indledningsvist gnsker foreningerne at pege pa, at det bgr fremgad klart af Dok. nr. 151100-v1
de indledende bemeerkninger i lovudkastet, i hvilket omfang Finanstilsynet

kan fastsastte supplerende regler til lovudkastet ved bekendtggrelser. Lam-

falussy-proceduren, efter hvilken direktiverne og deres tekniske gennemfg-

relsesregler (s8kaldte niveau 2-regler) vedtages, indebaerer, at der ngdven-

digvis m& implementeres en raekke centrale bestemmelser i bekendtgsrel-

sesform. Foreningerne mener, at det er vaesentligt, at det er klart afgreenset

i lovudkastet, hvilke omrader Finanstilsynet kan regulere ved bekendtggrel-

se. I den forbindelse bgr det preeciseres, om Finanstilsynet agter at udstede

bekendtgprelser, der gdr ud over niveau 2-reglerne, som afventes fra

Kommissionen. Som eksempel kan navnes lovforslagets § 2, hvor det af

bemaerkningerne til nr. 24 fremgéar, at Finanstilsynet efter forslaget til stk.

5 kan udstede regler i bekendtggrelsesform om de i § 71 naavnte forhold for
vaerdipapirhandlere. Forventer Finanstilsynet at fastseette naermere regler

udover de, som matte blive fastsat pd niveau 2 af Kommissionen?

Herudover mener foreningerne, at de forskellige begreber, der introduceres
med lovudkastet, bgr defineres i diverse loves indledende bestemmelser.
Eksempelvis bagr et begreb som "systematisk internalisering” forklares i de
indledende bestemmelser til vaerdipapirhandelsloven.

Endelig snsker foreningerne at pege pa, at der tilsyneladende ikke er
hjemmel til at fastszette naermere regler vedrgrende outsourcing i lovudka-

e



stet, hvilket formentlig skyldes, at man afventer arbejdet, der pdg8r | CEPS
{Centre for European Policy Studies) vedrgrende outsourcing.

Foreningerne har for overskuelighedens skyld delt bemasrkningerne til lov-
udkastet op | bemearkninger vedrgrende MIiFID og bemeerkninger vedraren-
de gennemsigtighedsdirektivet.

Lovudkastet vedrorende MIFID

Lovudkastets generelle bemazrkninger

Vedrprende pkt. 2.2 giver bemasrkningerne grobund for tvivl, ndr der hen-
vises til reglerne om prospekter i tredje afsnit, idet der ligeledes er pro-
spektpligt ved udbud til offentiigheden (i.e. udbud til en sterre kreds end
100 personer), selvom det pagaeldende vaerdipapir ikke er optaget til handel
pa et reguleret marked eller pateenkes handlet pd en alternativ markeds-
plads. Henvisningen til prospektreglerne ber derfor udga.

Vedrgrende pkt. 2.3, pkt. 4.1.1.3 synes det at kunne udledes, at radgiv-
ning om kapitalstrukturer og industristrategier ikke er omfattet af den li-
censbelagte aktivitet, investeringsradgivning, hvis denne form for rédgiv-
ning kun omfatter den navnte aktivitet. Samtidig fremg&r det, at investe-
ringsradgivning kan omfatte anden virksomhed, som knytter sig til investe-
ringsradgivning, herunder r@dgivning om kapitalstrukturer og industristrate-
gier. Det er foreningernes opfattelse, at dette kraever en narmere afgraens-
ning.

Det fremgér af pkt. 2.4, at veaerdipapirhandleren i forbindelse med en veer-
dipapirhandel skal sikre sin kunde det bedst mulige resultat under de givne
forudsaetninger. Dette g8r imidlertid videre end direktivets formulering,
hvoraf det fglger, at vaerdipapirhandleren skal traeffe alle rimelige forholds-
regler for at sikre kunden det bedst mulige resultat, jf. direktivets artikel
21, stk. 1. Bemasrkningerne ma bringes | overensstemmelse med direkti-
vets ordlyd.

Vedrgrende pkt. 2.5 er det uklart, hvem der har tilsynsmyndigheden i den
situation, hvor en udenlandsk fitial udfgrer "cross border" virksomhed tilba-
ge til hjemlandet. Er det i den situaticn vaerislandet eller hjemlandet som
har tilsynskontrollen med reglerne om god forretningsskik? Safremt det er
myndigheden i vaartslandet, vil situationen veere den, at denne skal udgve
tilsyn pa hjemlandets territorium og pa baggrund af veaertslandets regler.

Med hensyn til pkt. 4.1.1 savnes der en henvisning til definitionen af inve-
steringsservice [ § 5, stk. 1 nr. 4 i FIL.

Det fremgar af pkt. 4.1.1.1, at der overordnet er tale om mere detaljerede
oa skeerpede krav til organisation og indretning af virksomheden med hen-
blik pd at beskytte kunderne mod interessekonflikter. Der savnes imidlertid
en beskrivelse af, hvori skeerpelsen bestar, idet der allerede i dag findes

Side 2

Journalnr. 514/06
Dok, nr. 151100-v1



udfarlige regler om blandt andet ‘chineese walls'. Der henvises i gvrigt til
foreningernes bemeaerkninger til lovudkastets § 2 nr, 24,

Vedrgrende pkt. 4.1.1.3 er det uklart, hvordan best execution-reglerne kan
veere relevante for investeringsradgivere, som ikke ma udgve vaerdipapir-
handel, men alene rédgive herom. Best execution-begrebet relaterer sig til
transaktioner med veaardipapirer.

Med hensyn til pkt. 4.1.2.5 vedrgrende systematisk internalisering henvi-
ses til foreningernes bhemazrkninger til lovudkastets § 1 nr, 65 vedrgrende §
33 a.

Det fremgdr af pkt. 6.1, at de administrative byrder i forbindelse med lov-
forslaget vil udggre over 10.000 timer for erhvervslivet i forbindelse med
implementering af lovforslaget. Dette skgn ligger langt under, hvad det fak-
tisk ma forventes at koste erhvervslivet. Herudover er skgnnet i forbindelse
med implementeringen af gennemsigtighedsdirektivet tilsvarende 10.000
timer. Det er foreningernes vurdering, at der er vasentlige forskelle i kon-
sekvenserne for erhvervslivet med hensyn til implementeringen af de to di-
rektiver, og det kan s&ledes undre, at skgnnet ligger p8 samme timeantal.
De 10.000 timer synes dog mere realistiske i forbindelse med implemente-
ringen af gennemsigtighedsdirektivet.

Lovudkastets § 1

Vedragrende nr. 4 er det i forbindelse med § 2 uklart, hvad der menes med
begrebet "partnerskab” jf. § 2, nr. 1, litra a. Menes der eksempelvis part-
nerselskaber, jf. aktieselskabslovens § 1737 Herudover ber § 2, stk. 1, ud-
temmende ggre op med de finansielle instrumenter, der findes i dag. Fi-
nanstilsynet kan efter stk. 2 fastsaette naarmere regler om de instrumenter,
som métte komme til efterfelgende. Foreningerne ser ikke behovet for ek-
semplificeringen i § 2, nr. 1.

Vedrgrende nr. 6 er bemaerkningerne til § 4, stk. 2 vanskelige at leese. Der
gnskes en mere pracis beskrivelse af, hvilke regier fiernmediemmer er un-
derlagt, og hvilke bestemmelser hjemlen taenkes anvendt pd.

Definitionen af alternativ markedsplads i nr. 9 er uklar og gnskes prascise-
ret.

I ar. 30 bgr det | forbindelse med § 18 a prezciseres, at det ikke er en om-
kostningsbetragtning, der er lagt til grund i direktivets regler for prisfast-
saettelsen, men at man med bestemmelsen gnsker at sikre, at en domine-
rende status ikke udnyttes. De bagvedliggende konkurrencemaessige hen-
syn bgr preeciseres saledes, at det fremgar klarere, at priser ligeledes kan
afspejle forretningsmaessige vilkar. En omkostningsbestemt pligt ville stille
danske udbydere i en konkurrencemaessig ufordelagtig situation | forhold til
udenlandske udbydere.
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Vedrgrende § 18 a og 18 b er det uklart, om der er en forskel i forhold til de
situationer, hvor der skal offentligggres priser efter mv. efter § 18 a (for-
handelsgennemsigtighed) og de situaticner, hvor der skal offentligggres di-
verse oplysninger efter § 18 b {efterhandelsgennemsigtighed). I § 18 a om-
tales "aktier, der handels | markedets systemer” og i § 18 b amtales "aktier,
der er optaget til handel p& markedet". Kredsen af de i § 18 b nasvnte aktier
synes umiddelbart bredere, som bestemmelsen er formuleret. Spgrgsmaélet
er, om dette er tilsigtet.

Vedrgrende nr. 33 efterlyses til § 21, stk. 1, en naarmere definition af frit
omseettelige vaerdipapirer. Definitionen bgr placeres i lovens indledende be-
stemmelser.

I relation til nr. 34 vedragrende § 23, stk. 1 mener foreningerne, at der ber
vaare en henvisning til de relevante undtagelser fra prospektreglerne.

I relation til nr, 65 vedrgrende § 33 om transaktionsindberetningen gnsker
foreningerne at pege p&, at Finanstilsynet efter foreningernes vurdering ale-
ne kan implementere niveau 2-forordningens fakultative bestemmelse ved-
rgrende kunde-id ved lov. Idet lovforslaget ikke omtaler kunde-id tager for-
eningerne det som udtryk for, at man i Danmark indtil videre har fravalgt at
bruge denne mulighed. Kunde-id vil herefter fgrst kunne indfgres ved forny-
ef lovgivning. Idef indfgreise af kunde-id vil veere forbundet med gkonomi-
ske omkostninger for branchen samt rejser en reekke persondataetiske
spgrgsmal, er det centralt, at der ikke indfgres krav om kunde-id, fgr en
grundig cost-benefit analyse er foretaget.

Vedrgrende § 33 a mener foreningerne, at lovteksten bar opdeles i definiti-
onen af veerdipapirhandlere, der systematisk internaliserer, og som bar
fremg8 af de indledende besternmelser til veerdipapirhandelsloven, og i den
pligt bestemmelsen medfgrer for de pdgaeeldende.

Herudover efterlyser foreningerne bade i relation til § 33 a og b en naermere
preecisering af begrebet "handel uden for et reguleret marked eller MHF".
Begrebet "handel uden for et reguleret marked eller MHF" er centralt for
bestemmelsens anvendelsesomride, og det er derfor vaesentligt, at begre-
bet er klart defineret. 1 den forbindelse gnskes det afklaret, om handler
gennemfgrt under reglerne, fastsat af det pagaeldende marked vil vaere om-
fattet af beskrivelsen.

Af bemearkningerne til § 33 a fremgar fglgende vedrarende strakshandel: "1
hvilket omfang strakshandelsordningerne vil blive bergtt, vil fgrst blive af-
klaret, ndr Kommissionen har vedtaget neermere gennemfgrelsesbestem-
melser." Det fremgar videre af naeste afsnit: "Der findes ikke regler om for-
handelsgennemsigtighed for strakshandelsordninger i den gaeldende lov.
Der foreslas derfor en ny § 33 a, der indeholder regler om f@rhandelsgen-
nemsigtighed for vaerdipapirhandlere, der foretager systematisk internalise-
ring."
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Foreningerne har noteret sig, at det p@ nuvaerende tidspunkt ikke er afkla-
ret, hvorvidt de danske strakshandelsordninger i det hele taget vil blive om-
fattet af reglerne for systematisk internalisering og i givet fald i hvilket om-
fang, de vil blive omfattet. Lovbemeerkningerne bgr derfor &endres, idet de
afspejler den forudopfattelse, at der vil gaelde regler om fgrhandelsgennem-
sigtighed (systematisk internalisering) for strakshandelsordninger.

Herudover kan § 33 a, stk. 3, leeses s@ledes, at veerdipapirhandlere, der
systematisk internaliserer i aktier for stgrrelser op til normal markedsster-
relse er forpligtet til at stille priser i ikke-likvide aktier, de ikke handler i.
Bestemmelsen ma forstds sdledes, at det alene er veerdipapirhandlere, der
systematisk handler i de pagaeldende illikvide aktier, som ogs& bliver for-
pligtet til at stille priser i den pdgaeldende aktie.

Lovforslagets § 2

Vedrgrende nr. 10 om afgraensning af begrebet investeringsservice gnsker
foreningerne at pege pa den uoverensstemmelse, der er mellem terminolo-
gien investeringsservice i § 5, stk. 1, nr. 4, og i overskriften "Veaerdipapir-
handlere | bilag 4, afsnit a, hvortil der henvises i lovbestemmelsen. Begre-
bet "investeringsservice" indebeerer en aktivitet, mens "veerdipapirhandlere”
relaterer sig til den juridiske person. Foreningerne finder generelt, at der
bgr veere konsistens ved brugen af terminologi og efterlyser en afklaring af
forskellen i begreberne "veerdipapirer" over for "instrumenter”. Foreningen
fores|ar, at begrebet "veerdipapirer” fastholdes konsekvent i s8vel vaerdipa-
pirhandelsloven som i lov om finansiel virksomhed, og at der sker en udvi-
delse af vaerdipapirbegrebet sdledes, at det ogsa omfatter de nye typer,
som omfattes af reglerne i kraft af MiFID.

Det fglger af nr. 24 vedrgrende § 72 i stk. 2, nr. 2, at virksomhederne skal
indfgre en raekke organisatoriske ordninger med henblik p& at impdega inte-
ressekonflikter. Ordningerne skal blandt andet sikre, at interessekonflikter
mellem virksomheden og dens kunder samt kunderne imellem minimeres,
og at virksomheden ved udfgrelse af sin virksomhed tager hensyn til mar-
kedets integritet. Det fremgar ogs8, at virksomhederne har pligt til at iden-
tificere mulige interessekonflikter, der kan skade kundens interesser og til
at indrette virksomheden sdledes, at interessekonflikter begraenses pd en
effektiv made. Det fremgér videre, at det vil vaere op til ledelsen i den en-
kelte virksomhed ud fra en analyse af de produkter og serviceydelser, kun-
derne tilbydes og ud fra virksomhedens organisation at identificere mulige
interessekonflikter og begrzense den mest muligt.

Som hestemmelsen og bemazrkningerne hertil er formuleret, laagges der op
til, at der er tale om nye forpligtelser p& omrédet. Det er imidlertid uklart,
hvori disse nye forpligtelser reelt bestdr sammenholdt med de gesldende
forpligtelser pd omradet. Allerede i dag er der eksempelvis etableret "chine-
se walls" med henblik pd at im@dega interessekonflikter sdvel som forbud
mod "frontrunning”. Som lovforsiaget og bemaerkningerne hertil er formule-
ret, kunne det tolkes s3ledes, at virksomhederne n@dvendigvis m& nedbryde
disse "chinese walls" med henblik pé at identificere potentielle interessekon-
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flikter for at efterleve de nye regler, hvilket nzeppe kan vaere tilfaidet. Be- Side &
maerkningerne skal preeciseres s8ledes, at det star klart, hvilke nye krav der
stilles til virksomhederne sammenholdt med de gzeldende krav pa omradet
herunder som faglge af markedsmisbrugsdirektivets regler om investerings-
analyser.
Journalnr. 514/06
I relation til nr. 36 finder foreningerne det uhensigtsmaessigt, at den licens- Dok. nr. 151100-v1
belagte aktivitet i § 343 b er defineret som investeringsradgivning, da det
kun er visse r8d om investering, der er omfattet af licenskravet. Endvidere
finder foreningerne, at ordene i § 343 b "personlig anbefaling til en kunde”
bgr aandres til "anbefaling til en kunde personligt", idet "personlig anbefa-
ling" er tvetydigt. Endelig gnsker foreningerne, at der gives en udtrykkelig
bemyndigelse (i overensstemmelse med niveau 2-reglerne) til Finanstilsynet
til at preacisere naermere, hvilke typer af anbefalinger, der skal vare omfat-
tet af den licensbelagte aktivitet,

Lovudkastets § 5

Foreningerne foreslar, at bestemmelsen i Fil-lovens bilag 4 afsnit B, nr. 8)
vedrgrende formidling og r&dgivning om 1&n og kreditter til gearede investe-
ringer treeder i kraft 1. januar 2007, idet denne bestemmelse er uafhaengig
af implementeringen af MiFID.

Lovudkastet vedrgrende gennemsigtighedsdirektivet

Indledningsvis vedrgrende gennemsigtighedsdirektivet gnsker foreningerne
at pege p8, at der med ikrafttreedelsesdatoen den 1. januar 2007 er tale om
en meget kort frist for virksomhederne til at indrette sig efter de nye regler,
herunder henset til at en raekke af reglerne f@rst vil blive udstedt ved be-
kendtgerelser i Ibet af efteraret 2006. Reglerne skal ifglge direktivet ferst
treade i kraft 20. januar 2007, hvorfor ikrafttreedelsen her sendres i over-
ensstemmelse hermed. Det bgr dog preeciseres i lovteksten, at bestemmel-
ser vedrgrende regnskabsinformationer gaslder for de regnskabsar, der be-
gynder 1. januar 2007.

Det er herudover vaesentligt, at arbejdet med bekendtggrelsen fremskyn-
des, da det allerede nu er vanskeligt for virksomhederne at na fristen den 1.
januar 2007,

Lovudkastets § 1
Vedrgrende nr. 53 og 54 er der | begge bestemmelser henvist til en § 27 a,
stk. 4, hvilket umiddelbart synes at bero pé en fejl.

Herudover i relation til nr, 53 finder foreningerne det hensigtsmaessigt, at
27 a, stk. 2 rettes sdledes, at det fremgar, at oplysningerne skal offentlig-
geres pé en sadan made, at de hurtigt bliver tilgeengelige for offentligheden
i Den Europaeiske Union m.v., og at man lader ordet "hele" udga. I og med
det ikke er hensigten med reglerne, at oplysningerne skal nd enhver lokal-
avis, kan det give grobund for tvivl, at det fremgar, at oplysningerne skal



geres tilgeengelige i "hele" Den Europagiske Union. En henvisning til Den
Europaeiske Union ma veere tilstraskkelig.

Til nr. 58 om § 29 bgr lovteksten esendres, saledes at ordlyden "lade oplys-
ningerne registrere" i stk. 1, andet punktum aendres til, at den pagzeldende
skal sende eller meddele besiddelserne til Finanstilsynet. Terminologien "la-
de oplysningerne registrere" giver grobund for tvivl, og det bar praeciseres,
at forpligtelsen for udsteder ikke gar videre end at sende oplysningerne til
Finanstilsynet.

Nr. 60 og 61 vedrgrer begge en § 29 a. Dette ma bero p8 en fejl, og det er
uklart, hvordan § 29 a skal leeses.

Det fremgar af bemaerkningerne til nr. 68 i relation til, hvornar udstedere
har opfyldt deres opiysningsforpligtelse, at det med lovudkastet ikke lenge-
re er muligt at fastsid, hvornar offentliggerelse ubetinget ma anses for at
veere sket, og oplysningen dermed ikke lzengere vil have karakter af intern
viden. Det fremgar videre, at dette vil bero pa en konkret vurdering af, om
der er sket en for markedet generel og relevant videreformidling. Denne
lovbemaerkning giver grobund for fortolkningstvivl og bar sdledes udga.

Det er vaesentlig at fastholde, at intern viden er behgrigt offentliggjort, ndr
der er sket en for markedet generel og relevant videreformidling. N&r dette
er sket, har udsteder opfyldt sin oplysningsforpligtelse. Det ma herefter af-
klares, eventuelt i forbindelse med bekendtgerelsen til gennemsigtighedsdi-
rektivet, hvad der udgar en for markedet generel og relevant videreformid-
ling. Der m@ opstilles nogle kriterier, og det er ikke tilstraekkeligt ~ herunder
af retssikkerhedsmeessige hensyn — at der alene i lovbemasrkningerne op-
stilles formodninger for, hvornar der er sket en for markedet generel og re-
levant videreformidling. Der er tale om strafbelagte bestemmelser.

Vedrgrende nr. 109 om § 84 c, stk. 2 nr. 2, fremgar det, at tilsynet kan
offentligggre navnet pd en virksomhed eller en fysisk person, som i henhold
til § 83, stk. 1 meddeles en patale for overtreedelse af loven eller bestem-
melser fastsat | medfgr heraf. Som noget nyt kan dette i henhold til § 84 ¢,
stk. 2, nr. 2 ske ogs8 i sager om overtraedelse af reglerne om offentliggerel-
se af ars- og halvarsrapporter, jf. § 27, stk. 7. Foreningerne antager, at
bemaerkningerne skal lzeses séledes, at offentligggrelse af navn kun kan
komme pé tale, sdfremt tidsfristerne for offentliggerelse af &rs- og halvars-
rapporter ikke er overholdt, hvorimod indholdsmaessige mangler i ars-
/halv8rsrapporten ikke legaliserer tilsynets offentligggrelse af navn. Dette
bar preeciseres.

Videre vedrgrende nr. 109 om § 84 ¢, stk. 2, nr. 3, bar betegnelsen "fore-
Igbig ledelseserklaering” bringes i overensstemmelse med terminologien
"periodemeddelelser”, jf. vaardipapirhandelslovens § 27, stk. 8. Det samme
bar ske | bemeerkningerne til nr. 109,
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Lovudkastets § 3

Det fremgar af § 73, stk. 5, at selskabet skal stille en skriftlig eller elektro-
nisk fuldmagtsblanket til radighed for stemmeberettigede aktionasrer pd
generalforsamlingen. Af de generelle bemarkninger i pkt. 4.2 fremgar det
alene, at en elektronisk blanket kan stilles til radighed, hvilket ikke er i
overensstemmelse med lovbestemmelsen,

Lovudkastets § 4

Vedrgrende nr. 6 om arsregnskabslovens § 102, stk. 3, bgr ordlyden "usik-
kerhedsfaktorer, som de stdr over for" sndres til samme ordlyd som i den
foresldede § 185, stk. 1, nr. 3, i FIL (lovforsiagets § 2, nr. 32) til "usikker-
hedsfaktorer, som virksomheden henholdsvis koncernen kan pavirkes af".
Samme rettelse bgr ske | bemaerkningerne hertil. Herudover bgr terminolo-
gien i bemeaerkningerne "stillingsbetegnelse” sndres til "funktion i forhold til
virksomheden",

Safremt bemaerkningerne giver anltedning til spgrgsmal, st8r foreningerne
selvsagt til radighed.

Med venlig hilsen

Sidsel Nordengaard

Direkte 3370 1064
sin@finansraadet.dk
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Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C

Att. Charlotte S. Brendsted

Kebenhavn, den 18. august 2006

Udkast
Horing vedr. lov om @ndring af lov om verdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven.

Under henvisning til det modtagne lovudkast har vi felgende bemaerkninger til
sendringerne i lov om finansiel virksomhed angéende gennemfarelse af MiFID:

Lovforslagets § 2, nr. 55

I § 10, stk. 2, samt bilag 4 og 5, der drejer sig om, hvilke aktiviteter
investeringsforvaltningsselskaber kan f3 tilladelse til, foreslas mndret som folge af
implementering af MiFID-direktivet. Der er ifalge bemzerkningerne ikke tilsigtet nogen
andring i forhold til de eksisterende regler, ud over hvad der falger af MiFID-direktivet.
Dog er andele i godkendte fimandsforeninger gledet ud af bilag 5 om de instrumenter,
aktiviteterne skensmaessig portefeljepleje og investeringsridgivning kan udfares med.
Det nugeeldende bilag 5 omfatter sdledes: "dndele i investeringsforeninger,
specialforeninger, godkendte famandsforeninger, hedgeforeninger, udenlandske
investeringsinstituiier og andre kollektive investeringsordninger omfattet af lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.", hvor bilag 5 1 lovforslaget alene nevner "andele i kollektive investeringsordninger
omfattet af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v. og andele i andre institutter for kollektiv investering”.

Af bemeerkningerne 1 lovforslaget til § 2 1 lov om veerdipapirhandel fremgar det, at
famandsforeninger ikke er kollektive investeringsordninger, og at andele i sidanne
foreninger derfor ikke er omfattet af bestemmelsen. Det fremgér samtidig af
bemerkningerne til bilag 5, at "Listen over finansielle instrumenter 1 bilag 5 vil svare til
listen over vardipapirer i lov om vardipapirhandel m.v. § 2, jf. forslagets § I, nr. [xx],
idet listen i lov om finansiel virksomhed dog ikke omfatter omsattelige pantebreve med
pant i fast ejendom eller lgsere.” Andele i godkendte fimandsforeninger ber siledes
specifikt neevnes som et instrument, der er omfattet af bilag 5.

Amaliegade 31

DX 1256 Kobenhavn k,
TIf. +45 3332 298}
Fax + 45 3393 9506
E-mail: info@ifr.dk

www.ift.dk
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Der foreslés indsat et nyt kapitel i lov om finansiel virksomhed om
investeringsridgivere, hvorefter investeringsrddgivere vil blive underlagt finansielt
tilsyn. Tilsynet bedes bekrefte, at radgivere, der har faet tilladelse til at udeve
investeringsradgivning 1 henhold til det nye kapitel kan ridgive investeringsforeninger
mv. i henhold til FIL § 103, stk. I og LIS § 40, stk. 1

For s8 vidt angér sendring af lov om verdipapirhandel om genmemforelse af
gennemsigtighedsdirektivet har vi folgende bemarkninger:

Generelt

Vi noterer 0s, at det fremgér af gennemsigtighedsdirektivet artikel 1, stk. 2, at direktivet
ikke finder anvendelse pa investeringsforeninger og specialforeninger mv. Vi
forudseetter derfor, at direktivet implementeres i overensstemmelse med disse
intentioner, idet investeringsforeningsandele har en reckke karakteristika, der adskiller
sig fra investeringer i andre bersnoterede vaerdipapirer. Vi skal anmode tilsynet om at
bekraefie dette. Ved en gennemgang af lovforslaget forekommer det imidlertid at veere
noget uklart, i hvilket omfang de enkelte bestemmelser finder anvendelse pa
investeringsforeninger mv., dog med undtagelse af kommentaren til nr. 53 (§ 27 a). For
at skabe klarhed om lovens anvendelsesomrade, skal vi derfor anmode om, at det i selve
loven kommer til at fremga klart, at bestemmelserne, der implementeres i henhold til
gennemsigtighedsdirektivet ikke finder anvendelse for investeringsforeninger mv.

Lovforslagets § 1, nr. 58

Af§ 29, stk 1, 2. pkt. fremgar det, at "samtidig med meddelelsen il selskabet, skal den
pageldende lade oplysningerne om besiddelse registrere hos Finanstilsynet”. Af
bemarkningerne hertil fremglr det, at “aktionacren skal samtidig med anmeldelse af
oplysningerne til selskabet lade oplysningerne registrere hos Finanstilsynes”.

Det virker ikke korrekt, at det er aktionzren der skal lade oplysningerne registrerer hos
Finanstilsynet. I lighed med alle gvrige bestemmelser, og tankegangen bag § 27 a, bar
det veere udsteder, der serger for registreringen hos Finanstilsynet. Dette staties da ogsé
af bemeerkningerne til § 27 a, idet det fremgér af bemeerkningerne til dennes stk. 2, at
“registreringen skal ske samtidig med offentliggarelsen af oplysningerne. Det betyder, at
oplysningerne ikke kan registreres for de er offentliggjorte”. Eftersom det er udsteder,
der iht. § 29 skal offentliggere oplysningen, ber det ogsé vaere udsteder, der serger for
registreringen hos Finanstilsynet, jf. ovennavnte citering fra bemaerkningerne.

Lovforslagets § 1, nr. 53

Lovteksten i § 27, stk. 2, samt alle gvrige steder hvor der er en henvisning til
oplysninger der skal registreres, ber andres séledes, at ordlyden "lade oplysningemne
registrere” @ndres til, at den pigeeldende skal sende oplysningerne til Finanstilsynet.
Terminologien "lade oplysningerne registrere” er for upraeeis, idet forpligtelsen reelt
indebarer, at oplysningerne skal sendes til Finanstilsynet.

Hvis der er spergsmal til det anferte, star IFR naturligvis til ridighed.



Med venlig hilsen

InvesteringsForeningsRadet

Jens Jorgen Holm Meller
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Charlotte S. Brondsted (FT)

Hermed fremsendes vores haringssvar til det fremsendte lovforslag vedrarende implementering af MiFID og
gennemsigtighedsdireltivet.

Med venlig hilsen / Best regards

Per Schmidt

Souschef, cand. jur.

InvesteringsForeningsRadet

Amaliegade 31 Telefon +45 33 32 29 81
1256 Kegbenhavn K Direkte +45 33 17 72 92
www . ifr.dk Telefax +45 33 93 95 06
ps@ifr.dk
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Charlotte S. Bregndsted (FT)

Fra: Annette Baes (FT)

Sendt; 20. juli 2006 10:12

Til: Charlotte S. Bregndsted (FT); Tina Oreskov (FT); Ulrik Poulsen (FT)
Emne: V3: Haring om lovforslag - implementering af MiFiD-direktivet mv.

Fra: RECP (FT)

Sendt: 19. juli 2006 14:49

Til: Annette Baes (FT)

Emne: VS: Haring om lovforslag - implementering af MIFID-direktivet mv.

Fra: Jesper Bo Nielsen [mailto:jn@finansforbundet.dk]

Sendt: 19. juli 2006 14:44

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Emne: Hgring om lovforslag - implementering af MiFID-direktivet myv.

Finanstilsynet
Att: Charlotte S, Brgndsted

Forslag til lov om 22ndring af lov omt vaardipapirhandel mv., lov om finansiel
virksombhed, lov om aktieselskaber og lov om arsregnskaber - gennemfgrelse af
MiFID-direktivet og gennemsigtighedsdirektivet

Finansforbundet har modtaget ovennzevnte udkast til lovforslag i hgring.

Vi er overordnet enig i principperne bag lovforslaget vedr. gennemsigtighed, investeringsservice
og investorforhold. Vi har ingen bemaerkninger til de andrede regler angdende aftaler om
netting i betalingssystemer,

Specifikt vedr. investeringsradgivning kan det tiltraades, at der etableres en ordning, som
indebaerer, at der til udgvelse af investeringsradgivning kraeves tilladelse efter den foresldede §
343 a, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed for de tilfeelde, der ikke er omfattet af
bestemmelsens stk. 2.

I relation til den foresidede § 29 i veerdipapirhandelsloven virker det umiddelbart paradoksalt,
at implementering af gennemsigtighedsdirektivet medfsrer en - i hvert fald pa papiret - laengere
reaktionsfrist for sdvel aktionzer som selskab til indberettelse af erhvervelse eller afhaendelse til
besiddelse over eller under taerskelvaerdierne. Vi haber, at eendringen fra "straks" til "hurtigst
muligt" ikke far nogen praktisk betydning, idet alle stakeholdere har en interesse i, at s&danne
oplysninger bliver offentliggjort sa hurtigt som overhovedet muligt.

P& denne baggrund er vi i gvrigt naturligvis fuldstzendig enige i, at de
fristforlaangelsesmuligheder, der ligger i gennemsigtighedsdirektivets art. 12, stk. 2 og 6 ikke
bgr medtages i den danske implementering.

Venlig hilsen

Jesper Bo Nielsen
Finansforbundet v

02-08-2006
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JESPER BO NIELSEN / STEDFORTRADENDE AFDELINGSCHEF
JN@FINANSFORBUNDET.DK / DIREKTE 32 66 14 74

FINANSFORBUNDET / WWW .FINANSFORBUNDET.DK
LANGEBROGADE 5/ POSTBOKS 1960 / 1411 KPBENHAVN K
TELEFON 32 96 46 00 / TELEFAX 32 96 12 25

Virus checked by mailFence from Sure Solutions and nothing was found (www.SureSolutions.ck)
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Dansk Industri
Danmarks Rederiforening

Finanstilsynet
Gl Kongevej 74A
1850 Frederiksberg C 22. august 2006

MQF

Dansk Industri og Danmarks Rederiforenings heringssvar til “Forslag
til lov om zendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”

Finanstilsynet har d. 30. juni 2006 sendt "Forslag til lov om zndring af lov om verdi-
papirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregn-
skabsloven" i hering.

Dansk Industri og Danmarks Rederiforening har felgende bemearkninger til lovfors-
laget:

Indledningsvist gores opmarksom pa, at det ville vare hensigtsmassigt, sdfremt der i
fovforslaget var medtaget en implementeringsoversigt, der sammenfatter graden af
implementering af dircktiverne 1 de enkelte paragraffer 1 lovforslaget.

Grundlzggende finder vi det problematisk, at lovforslaget lasgger op til at kompeten-
cen pa en reckke omrider skal overfores fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen til Finans-
tilsynet. For ikke-finansielle virksomheder er det vasentligt, at Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens kompetenceomride ikke begraenses.

Vi forstar, at de betydningsfulde undtageisesbestemmelser i direktivets art. 2 vil blive
implementeret 1 undtagelsesbekendtgerelsen med hjemmel i lov om finansielle virk-
somheder. Vi gor opmerksom pa, at flere af undtagelsesbestemmelserne ogsa har re-
levans for ikke-finansielle virksomheder, og at disse undtagelser er eller kan veare af
vaesentlig betydning for sddanne virksomheder. Der burde maske i lovbemaerkninger-
ne veere givet en kort omtale af, hvor og hvorledes undtagelsesbestemmelseme tzn-
kes implementeret.

Det er af afgarende betydning for os, at vi bliver tidligt inddraget i overvejelserne om
udformningen af de nye bekendtgerelser, bl.a. om undtagelsesbekendtgerelsen og be-
kendtgerelsen om periodemeddelelser,

§ 1, nummer 30 - vaerdipapirhandelsloven
Forslagets § 16 indeholder en definition af regulerede markedet,



Det fremgdr af lovbemeerkningerne, at der i definitionen er tilfgjet, at et reguleret
marked ikke er en multilateral handelsfacilitet. Dette fremgik af tidligere lovudkast,
men ikke af det foreliggende lovudkast. Lovbemeerkningerne skal her justeres.

§ 1, nummer 33 - verdipapirhandelsloven
Det fremgar af § 21, stk. 1, at operataren af et reguleret marked skal fastsztte regler,
der skal sikre at veerdipapirerne er frit omsattelige.

Vi skal venligst anmode Finanstilsynet uddybe, hvilke restriktioner i omscetteligheden
der vil kunne accepteres.

Ifalge § 21, stk. 3 kan en operater af et reguleret marked uden udstederens samtykke
optage et vardipapir til handel pé det regulerede marked, hvis veerdipapiret med ud-
stederens samtykke er optaget til handel pa et andet reguleret marked her i landet eller
i et andet land inden for EU eller i et land, som Fellesskabet har indgiet aftale med
pa det finansielle omrade.

Forslaget bor gennemfores pa en sddan mdde, at det ikke pdforer de udstedende virk-
somheder ekstra byrder eller omkostninger.

§ 1, nummer 34 - vaerdipapirhandelsloven

1§ 23, stk. 1 leegges der op til, at prospektpligten ikke kun finder anvendelse pa farste
udbud af veerdipapirer, men ogsa ved videresalg af vardipapirer, hvor der ikke tidli-
gere har veret offentliggjort et prospekt.

Vi er skeptisk overfor, at udsteder herved pdleegges ekstra byrder og omkostninger i
forhold til fix en rettet emission. Derudover skal vi pege pd, at begrebet "videresalg”
er uklart. Svarer dette til begrebet "udstede"?

§ 1, nummer 50 - vaerdipapirhandelsloven

I forhold til udsteders oplysningsforpligtelser fremgar det af § 27, stk. 3 at en udsteder
alene er forpligtet til at offentliggere intern viden i henhold til stk. 1 og 2 i forhold til
det eller de regulerede markeder, hvor udstederen har anmodet om eller fiet godkendt
en optagelse af veerdipapirer til handel.

Vi skal venligst anmode Finanstilsynet bekreefle, at bestemmelsen ikke geelder i for-
hold til de situationer, der beskrives under § 21, stk. 3, jf. lovforslagets § 1, punkt 33.

§ 1, nummer 51 - veerdipapirhandelsloven

1§27, stk. 8 fremgar, at en udsteder af aktier, der er optaget til notering eller handel
pa en fondsbers, en autoriseret markedsplads eller et tilsvarende reguleret marked,
skal offentliggere en periodemeddelelse i lobet af forste henholdsvis anden halvérspe-
riode af regnskabséret. Det folger, at udstedere der offentligger kvartalsrapporter, ik-
ke er forpligtet til at offentliggare de naevnte periodemeddelelser.

Vi er som udgangspunkt imod, at bersnoterede virksomheder pdlegges ekstra admi-
nistrative byrder.



Der er tilsyneladende ikke er taget forbehold for markedsmisbrugsdirektivets art. 6,
om at udstederen under visse omstendigheder kan undlade at offentliggore en med-
delelse, Dette forbehold fremgar endvidere af gennemsigtighedsdirektivets art. 6.

1 forhold til indholdet af periodemeddelelser bor disse afspejle de krav, der fremgar
af gennemsigtighedsdirektivet art. 6, stk. 1, der omhandler forelpbige ledelseserkice-
ringer. Det bor preeciseres, at der ikke skal afgives tal.

Det er vesentligt, at fastleggelse af regierne om kvartalsrapporter for de ikke-
[finansielle virksomheder bor ligge hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Disse rappor-
ter kan afleegges med udgangspunkt i del-drsbekendtgorelsen.

§ 1, nummer 33 - veerdipapirhandelsloven

Ifelge § 27 a, stk. 1 skal udsteder af vardipapirer ved offentliggerelse af oplysninger
sikre, at offentliggorelsen sker pa en sddan made, at oplysningerne bliver tilgzengelige
for offentligheden 1 hele EU og lande, som Fallesskabet har indgaet aftale med pé det
finansielle omréde. I lovbemerkningerne fremgér, at en sddan hurtig tilgengelighed
bedst opnéds ved brug af elektroniske midler i offentliggerelsesprocessen, idet investo-
rerne hermed hurtigt fir adgang til oplysningerne. Endvidere fremgir, at udstederen
selv kan vzlge, hvorledes offentliggerelsen finder sted, sa lenge oplysningeme bliver
tilgengelige for offentligheden.

Vi skal venligst anmode Finanstilsynet uddybe, hvordan offentliggorelsen, registre-
ring og opbevaring af oplysninger rent praktisk forventes at foregd. Vil det fortsat
veere tilstreekkeligt, at oplysningerne sendes til fx Kebenhavns Fondsbers? Det er vig-
tigt, at der ikke skabes usikkerhed for virksomhederne i forhold til offentliggorelsen af
oplysninger. Der bor derfor etableres en ordning, sd der kun skal anmeldes et sted.

Det fremgar af lovforslagets § 27 a, stk. 5, at bestemmelserne i § 27 a, stk. 1-3 ikke
finder anvendelse pé udstederc omfattet af § 27 b, jf. lovforslagets § 1, nummer 55.
Bestemimelsen 1 § 27 b indeholder regler om, at udstedere mindst en gang arligt skal
udarbejde en liste over de oplysninger, som udstederen gennem de sidste 12 méaneder
har offentliggjort eller stillet til ridighed for offentligheden.

Det er uklart i lovforslaget, hvorvidt det er udstederne eller det arlige dokument, der
er undtaget i § 27 a, stk. 57 Sdfremt der er tale om sidstneevnte, bor dette fremheeves
tydeligere i lovforslaget.

§ 1, nummer 56 - verdipapirhandelsloven

I forslaget til § 28, stk. 1 leegges der op til en videreforelse af det galdende gennem-
sigtighedsniveau i forbindelse med meddelelse om @ndringer i egne aktier (intervaller
pé 2 %). Det fremgér af bemeerkningerne, at bestemmelsen gennemfarer gennemsig-
tighedsdirektivets artikel 14,

Der skal gores opmaerksom pd, at Danmark pa dette punkt gdr unedigt videre end
gennemsigtighedsdirektivets artikel 14, der indeholder referencer til teerskler pa 5 %
eller 10 % af stemmerettighederne.

§ 1, nummer 58 - verdipapirhandelsloven



Reglerne for flagningspligten 1 § 29, stk. 2 i forbindelse med endringer i aktiebesid-
delser ®ndres. Tidligere skulle der bl.a. meddeles &ndringer i besiddelsesforhold med
5 % mellemrum fra 10 % til 100 % samt ved 1/3 og 2/3. Flagningspligten reduceres
fremover til 5, 10, 15, 20, 25, 50 og 90 % samt ved 1/3 og 2/3.

Vi er positive overfor denne reduktion i administrative byrder, der leegger sig op af
gennemsigtighedsdirektivets art. 9.

1§29, stk. 3 fremgar, at Finanstilsynet kan bestemme, at pligten til at give meddelel-
se 1 henhold til § 29, stk. 1 omfatter andre veaerdipapirer, der giver ret til at ethverve
aktier.

Der skal gores opmeerksom pa, at det ikke er helt klart, hvorvidt begrebet "ret" deek-
ker over bade ret og pligt. Forskellen kan illustreres med folgende. En option giver en
ret, men ikke en pligt til at erhverve aktier, hvorimod en future giver en pligt til at ko-
be henholdsvis scelge altier.

1§ 29, stk. 4 lazgges der op til, at Finanstilsynet skal kunne fastsztte nermere regler
om besiddelse og om meddelelse af besiddelse af aktier.

Vi finder, at kompetencen pd dette omrdde fortsat bor ligge hos Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen og ikke overflyttes til Finanstilsynet. Til statte for dette synspunkt skal
fremheeves, at Erhvervs- og Selskabsstyreisen jo har bekendigorelseskompetencen
med hensyn til ikke-barsnoterede selskaber.

§ 1, nummer 62 - verdipapirhandelsloven

1§ 30 laegges der op til, at Finanstilsynet fasts@tter neermere regler om bl.a. indholdet
af periodemeddelelser.

Ifalge gennemsigtighedsdirektivets artikel 0. stk. 1 indeholder periodemeddelelser en
generel beskrivelse af udstederens og de af denne kontrollerede virksomheders finan-
sielle stilling og resultater i den pdgeldende periode. Det bar preeciseres, at der ikke
efter § 30 skal afgives tal.

I den foresldede § 30, stk. 1, 2. pkt. leegges der op til at Finanstilsynet kan udstede
narmere regler om offentliggerelse, registrering og opbevaring fra udstedere, hvis re-
gistrerede hjemland ikke er Danmark,

Det fremgdr af lovbemeerkningerne, at myndighederne kan stille strengere krav til ud-
stedere der er hjemmehorende i Danmark. Vi finder, at danske virksomheder ikke bor
behandles strengere end udenlandske udstedere.

Vi finder det betenkeligt, at det uden videre angivelse er Finanstilsynet, som fastscet-
ter indholdet af periodemeddelelser. Det bor veere Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
svarende til hvad der geelder andre regnskabsmeddelelser for ikke-finansielle virk-
somheder.

§ 1, nummer 68 - veerdipapirhandelsloven
I bestemmelsen om misbrug af intern viden legges der op til, at § 34, stk. 2, 3 pkt.
ophaves, dvs. "som sidan offentliggerelse anses meddelelse til en fondsbers, en auto-

-



riseret markedsplads eller et tilsvarende reguleret marked, nar oplysningen er videre-
sendt herfra" udgér. Regien for hvornr en oplysning med sikkerhed kan anses for of-
fentliggjort fiernes hermed. Det fremgar af bemaerkninger, at det fremover vil bero pé
en konkret vardering af, om der er sket en for markedet generel og relevant videre-
formidling.

Vi finder, at denne bestemmelse skaber unodig usikkerhed for de udstedende virk-
somheder i forhold til reglerne om intern viden, idet det ikke lcengere er muligt at
fastsla, hvornar offentliggorelse ubetinget ma anses for at veere sket. Det er ikke tjien-
ligt for nogen, at der hersker usikkerhed herom. For virksomhederne er det afgeren-
de, at bestemmelsen er operationel og ikke giver anledning til tvivi eller usikkerhed.

§ 1, nummer 87 - veerdipapirhandelsloven

Det foreslds at Fondsradets regnskabskontrol i § 83, stk. 2 udvides til ogsa at omfatte
udstedere fra lande uden for den Europaiske Union, som fzllesskabet ikke har en af-
tale med.

Det bor i lovbemaerimingerne nevnes, at Fondsradet har mulighed for selv at under-
soge eller mulighed for at lave en bilateral aftale med en lokal myndighed, der be-
skeeftiger sig med den regnskabsmeessige kontrol.

§ 1, nummer 120 - veerdipapirhandelsloven

I § 93, stk. 2 leegges der op til, at Finanstilsynet kan slette eller suspendere et vaerdi-
papir fra handel pa et reguleret marked eller pA en multilateral handelsfacilitet her i
landet, hvis det det pigzldende vaerdipapir er suspenderet eller slettet pa et reguleret
marked inden for EU eller i et land, som Fallesskabet har indgiet aftale med pa det
finansielle omride.

Vi skal venligst anmode Finanstilsynet uddybe, hvordan denne bestemmelse henger
sammen med forslaget i § 21, stk. 3, hvorefter en operator af et reguleret marked
uden udstederens samtykke kan optage et veerdipapir til handel

§ 3, nummer 4 - aktieselskabsloven

Reglerne for flagningspligten i Aktieselskabslovens § 28, stk. 1, nr. 2 i forbindelse
med @ndringer i aktiebesiddelser &ndres. Tidligere skulle der bl.a. meddeles &ndrin-
ger i besiddelsesforhold med 5 % mellemrum fra 10 % til 100 % samt ved 1/3 og 2/3.
Flagningspligten reduceres fremover til 5, 10, 15, 20, 25, 50 og 90 % samt ved 1/3 og
2/3. Dette modsvarer den foresliede @ndring af veerdipapirhandelslovens § 29, stk. 2,
jf. lovforslagets § 1, punkt 58.

Vi er positive overfor denne reduktion i administrative byrder, der legger sig op af
gennemsigtighedsdirektivets art. 9.

§ 5 - ikrafttreedelse
Bestemmelsen omhandler ikrafttreedelsestidspunkter.

Vi finder, at ikrafitreedelsesbestemmelsen i forhold til bl.a. lovforslagets § 1, nummer
51 bar formuleres klarere - bl.a. sdledes, at det er kiarere, hvorndr den forste perio-
demeddelelse skal afgives.



Med venlig hilsen

Tine Roed Uffe Lind Rasmussen
Underdirektor Afdelingschef
Dansk Industri Danmarks Rederiforening
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Charlotte S. Brgndsted (FT)

Fra: Seren Thestrup [sth@danskamp.dk]
Sendt: 7, september 2006 13:54
Til: csb@ftnet.dk

Emne: VS: Hering af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsioven"

docld: http://saga/fip02/D0OK343743
SJ: -1

Keaere Charlotte,

Dansk AMP har ikke kommentarer til det fremsendte lovforslag.

Med venlig hilsen/kind regards
Dansk AMP

Spren Thestrup
administrerende direktar

Dansk Autoriseret Markedsplads A/S
Horsens Hus

Holmboes Alle 1, 9. sal

8700 Horsens

Telefon (+45) 70 227 228

Telefax (+45) 70 227 230

Vi ger opmizerksom pa, at denne e-mail kan indeholde fortrolig information. Hvis du ved en fejltagelse modtager e-mailen, beder vi dig venligst
informere afsender om fejlen ved at bruge svar-funktionen. Samtidig beder vi dig slette e-mailen i dit system uden at videresende eller kopiere
den.

Selv om e-mailen og ethvert vedheefiet bilag efter vores overbevisning er fii for virus og andre fejl, som kan pavitke computeren eller it-systemef,
hvari den modtages og leeses, dbnes den pa modtagerens eget ansvar. Vi patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstaet i
forbindelse med at medtage og bruge e-mailen.

Please note that this message may contain confidential information. If you have received this message by mistake, please inform the sender of the
mistake by sending a reply, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it.

Although we believe that the message and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system
where it is received and read, the recipient opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising
from the receipt ar use of this message.

Fra: Kirsten Grandah! (FT) [mailto:KIG@FTNET.DK]

Sendt: 3. juli 2006 10:09

Sendt til; Finanstilsynet

Samtale: Hgring af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov om vesrdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven"

Emne: Haring af lovforslag "Farsiag til lov om zendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og 8rsregnskabsloven”

Grundet mangiende hgringsbrev ved fremsendelsen af “Forslag til lov om aendring af lov
om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og
arsregnskabsloven” fredag den 30. juni 2008, fremsendes lovforslaget pany med
vedheeftet haringsbrev samt liste over de herte organisationer og myndigheder.

08-09-2006
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Vi skal anmode om at modtage eventuelle bemeaerkninger til lovforslaget senest den 18.
august 2006.

Med venlig hiisen

Ulrik Poulsen

Fuldmazegtig, Finanstilsynet

Gl. Kongevej 74 A, 1850 Frederiksberg C
TIf.: + 45 33 55 82 92, Fax: + 45 33 55 82 00

E-mail: upo@ftnet.dk

(08-09-2006



Fra: Postkasse, 1AFD_4KT (DEP)

Sendt: 16. august 2006 11:04

Til: 'Finanstilsynet@finet.dk’

Cc: Charlotte Fruensgaard (DEP); Susie Hosainzadeh (DEP); Susan Bramsen (DEP})

Emne: SV: Hering af lovforslag "Forslag til lov om &ndring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov
om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven"”

Til Finanstilsynet

Finanstilsynet har ved mall af d. 3. juli 2006 anmodet om bemaerkninger til lovforslaget "Forslag til lov om
eendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og
arsregnskabsloven”.

Fedevareministeriet har ingen bemeerkninger til lovforslaget, idet det antages at @konomistyrelsen afgiver
eventuelle bemaerkninger for s vidt angar de ordninger styrelsen administrerer for andre ministerier,
herunder Fadevareministeriet.

Med venlig hilsen

Reena Singh
{Fuldmagtig)

Ministeriet for Fedevarer, Landbrug og Fiskeri
Departementet

Juridisk Kontor (1.4. kontor)

Holbergsgade 2

1057 Kebenhavn K

TIf.: 33 92 20 96
Fax:33 158073
e-mail: resi@fvm.dk

Fra: Kirsten Grandahl (FT) [mailto: KIG@FTNET.DK]

Sendt: 3. juli 2006 10:09

Til: 'samfund@advocom.dk'; ‘ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'pote@atp.dk’; 'sekr@dbmf.dk’;
'‘dvca@dvca.dk'; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk’; 'danmarks@skibskredit.dk';
'‘cws@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk'; 'da@da.dk’; 'danskamp@danskamp.dk’;
‘andel@landbrug.dk’; 'dhs@dhs.dk'; 'di@di.dk'’; 'vp@vp.dk'; 'dt@datatilsynet.dk’; 'sk@forsikringenshus.dk’;
‘ddf@finansanalytiker.dk’; "her@htsi.dk’; ‘disc@mail.tele.dk’; 'post@finansforbundet.dk’;
'mail@finanshuset.dk’; 'f@finansraadet.dk’; ‘fa@fanet.dk’; 'post@finansogleasing.dk’; Hagen Jgrgensen (FS);
Forbrugerrddet 1; 'block@sbaktuar.dk’; 'bentec@post.dk’; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; ‘fsr@fsr.dk’;
'fdr@fdr.dk'; 'frr@frr.dk’; ‘fp@forsikringenshus.dk’; 'riomfr@fo.stm.dk’; 'f.lindelov@g-icap.dk’;
'riomgr@gl.stm.dk’; 'htsa@hts.dk’; "hisi@htsi.dk'; 'hvr@hvr.dK'; 'info@ifr.dk’; ‘itb@ith.dk'; 'pbi@plesner.com’;
lo@lo.dK'; 'jk@lopi.dk’; ‘info@ld.dk'; 'dir-sekretariat@pbs.dk'; rr@realkreditraadet.dk’; 'qus@shipowners.di’;
'rbf@regionalebanker.dk'’; 'stu@eogs.dk'; 'info@revifora.dk'; 'co@nykredit.dk'; 'eogs@eogs.dk’;
revisortilsynet@eocgs.dk'; ‘riomfr@fo.stm.dk’; 'riomgr@gl.stm.dk’; 'rigsrevisionen@rigsrevisionen.dk’;
‘can@sda.dk’; 'mall@lundorff.dk’; ‘sacek@ankl.dk'; 'vp@vp.dk'; 'oes@oes.dk’; 'bm@bm.dk'; ‘fm@fm.dk';
fmn@fmn.dk’; Indenrigs- og Sundhedsministeriet; 'im@jm.dk’; 'km@km.dk’; 'kum@kum.dk';
Miljgministeriet; Ministeriet for Familie- og Forbrugeranliggender; 'inm@inm.fk'; fvm; 'viu@vtu.dk';
‘skm@skm.dk'; 'sm@sm.dk'; 'stm@stm.dk’; 'trm@trm.dk’; Udenrigsministeriet; 'uvm@uvm.dk'; @konomi- og
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Charlotte S. Brondsted (FT)

Fra: Kirsten Grandahl {FT)
Sendt: 4. september 2006 08:14
Til: Charlotte S. Brendsted (FT)

Emne: VS: Haring af forslag til Lov om &endring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, iov om aktieselskaber og arsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Fra: Steen Kristiansson [mailto:SK@ForsikringensHus.dk]

Sendt: 2, september 2006 14:54

Til: Kirsten Grandah! (FT)

Emne: SV: Haring af forslag til Lov om aendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Keere Kirsten Grandahl
Ingen bemaerkninger fra Den Danske Aktuarforening.

VH

Steen Kristiansson

Fra: Kirsten Grandahl (FT) [mailto:KIG@FTNET.DK]

Sendt: 29. august 2006 12:09

Til; 'ac@aeraadet.dk’; 'danmarks@skibskredit.dk’; 'dhs@dhs.dk’; ‘'vp@vp.dk'; Steen Kristiansson;
'ddf@finansanalytiker.dk'; 'disc@mail.tele.dk’; 'post@finansogleasing.dk’; ‘block@sbaktuar.dk’;
'‘bentec@post.dk’; 'andelskasseforeningen@jak.dk’; fdr@fdr.dk'; Forsikring & Pension;
'riomfr@fo.stm.dk'; riomgr@gl.stm.dk'; ‘'hvr@hvr.di’; 'itb@itb.dk'; ‘pbi@plesner.com’; 'info@ld.dk’;
'pbsmailservice@pbs.dk’; ‘gus@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk’; 'stu@eogs.dk’;
'info@revifora.dk'; 'co@nykredit.dk’; ‘eogs@eogs.dk’; 'revisortilsynet@eogs.dk’; 'riomgr@gl.stm.dk’;
‘can@sda.dk'; ‘'mail@lundorff.dk'; 'vp@vp.dk'; 'oes@oes.dk'; 'andel@landbrug.dk’;
Beskeaeftigelsesministeriet; fm@fm.dk’; 'fmn@fmn.dk'; jm@jim.dk’; 'km@km.dk'; 'kum@kum.dk';
‘mim@mim.dk'; 'minff@minff.dk’; 'inm@inm.dk’; fvm@fyvm.dk’; 'stm@stm.dk’; "tm@trm.dk’;
‘um@um.dk’

Cc: Charlotte S. Brgndsted (FT)

Emne: Hgring af forslag til Lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Den 30. juni 2006 sendte Finanstilsynet forslag til Lov om zendring af lov om veardipapirhandel m.v.,
lov om finansiel virksomhed, lov om aktleselskaber og arsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID-
direktivet og gennemsigtighedsdirektivet) i haring. Haringsfristen var sat til 18. august.

| dagene omkring heringsfristens udlgb havde Finanstilsynet beklageligvis serverproblemer, hvilket kan
have afstedkommet, at ikke alle haringssvar er modtaget.

Da Finanstilsynet ikke ses at have modtaget noget haringssvar fra Dem, bedes De venligst, hvis de har
afgivet et haringssvar, sende dette igen til felgende mailadresse: csb@ftnet.dk.

Vi vil veere taknemmelige, hvis vi kunne have Deres evt. hgringssvar i heende senest torsdag den 31.
august.

04-09-2006



Side 1 af'1

Charlotte S. Brgndsted (FT)

Fra: Heidi Schitt Larsen [hsl@DHS.dK]
Sendt: 1. september 2006 13:57
Til: csb@ftnet.dk

Emne: Haring af forslag til Lov om eendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven

Til Finanstilsynet

Dansk Handel & Service har ingen bemeerkninger til den af 29. august 2006 genfremsendte haring
vedrgrende forslag til ovnnaevnte loveendringer.

Med venlig hilsen

Heidi Schitt Larsen

Markedschef, advokat

Dansk Handel & Service

Vester Farimagsgade 19

1506 Kgbenhavn V

Tif. 3374 6000/ direkte tIf. 3374 6504
Fax. 3374 6580

Beswg os pd:_<htip:/service.dhs.dk/>

Dette er en e-mail fra Dansk Handel & Service.

Denne e-mail og vedhaeftede bilag er fortrolige og kan indeholde oplysninger underlagt juridisk tavshedspligt
alene til brug for den tilteenkie modtager. Hvis De ved en fejl har modtaget denne e-mail, anmodes De
verniligst straks om at give afsenderen besked og slette denne meddelelse og hilag fra Deres system uden at
tage kopi eller videresende meddelelsen.

01-09-2006



Side 1 af'1

Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Rene de la Cour [rc@vp.dk]

Sendt: 31. august 2006 14:07

Til: csb@finet.dk

Emne: Haring af forslag til veerdipapirhandelsloven mv.
docld: http://saga/ftp02/DOK342662

SJ: 1

Keere Charlotte S, Brgndsted
Finanstilsynet.

Mange tak for reminderen’.

I VP kan vi desvaerre se, at vi skulle have modtaget den oprindelige haringsmail ultimo juni eller primo juli
2006. Arsagen hertil skal muligvis findes i VP's fire-wall eller lignende. VP har saledes ikke tidligere afgivet et
heringssvar om implementeringsforslaget.

En meget hurtig sondering pa de omrader i forslaget, som umiddelbart bergrer VP, synes ikke at give
anledning til bemaerkninger. Vi har med gleede noteret os at VP's forslag om, at give andre centralbanker

adgang til VP som kontofgrende institut, er medtaget i forslaget.

Med venlig hilsen

René de la Cour
Senior Legal Advisor

[x]

VP Securities Services
Helgeshgj Allé 61 - P.O. Box 20

DK-2630 Taastrup

Phone: +45 43 58 88 88 Direct: +45 43 58 89 03
Fax: +4543 5589 03

Web:  www.vp.dk E-mail: re@vp.dk

This message may contain confidential information. If you are not the intended recipient(s) please notify us immediately and
delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the
message and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system where it is
received and read, the recipient opens the message at his or her own risk, We assume no responsibility for any loss or damage

arising from the receipt or use of this message.

01-09-2006



Rigsombudsmanden i Gronland

Finanstilsynet Dato:
Gammel Kongevej 74 A 2 4 AlUG. 2008
1850 Frederiksberg C. J. nr.: 6023-0001

Vedr.: Forslag til lov om @ndring af lov om vardipapirhandel m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven -

horing.

Rigsombudsmanden i Grenland har modtaget det ovennasevnte materiale i hering.

Det er konstateret, at lovene ikke gzelder for Grenland, men kan ved kongelig
anordning seettes i kraft med de endringer, de seerlige grenlandske forhold
tilsiger.

Rigsombudet skal pA denne baggrund meddele, at vi ikke har kommentarer til de
fremsendte lovforslag.

For god ordens skyld skal vi erindre om, at lovgivningsomréadet for s& vidt angar
Grenland er overgéet til Grenlands Hjemmestyres forvaltning.

Grenlands Hjemmestyre har internt placeret ressortansvaret i Direktoratet for
Erhverv, Postboks 1601, 3900 Nuuk, der kan kontaktes vedrerende eventuel
tilretning i forbindelse med udfeerdigelse af kongelig anordning i forbindelse med
eventuel efterfalgende ikraftszettelse for Grenland.

Der henvises i ovrigt til Statsministeriets vejledning nr. 143 af 3. juli 2001 om

behandling af sager vedrerende Grenland og om retningslinier for ministeriers og
styrelsers forhold til Grenland.

Med venlig hilsen

&Zéﬂaﬂ(

Jan Benees

Rigsombudsmanden i Grenland Indaleeqqap aqq. 3 Telefon: +299 32 10 01



Meddelelse Side 1 af 2

Charlotte S. Bregndsted (FT)

Fra: TRM Lisbeth Sagrensen [Is@TRM.dk]
Sendt: 30. august 2006 09:12
Til: csb@ftnet.dk

Emne: SV: Hering af forslag til Lov om gendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven

Vi kan bekreefte, at Transport- og Energiministeriet ikke har bemerkninger til ovennaevnte.
Venlig hilsen

Lisheth Serensen

Koniorfuldmeegtig

Transport- og Energiministeriet J.nr. 031-26
Ministry of Transport and Energy Deres ref.
Lovsekretariatet

Frederiksholms Kanal 27 F

DK-1220 Kgbenhavn X

Teleforn +45 33 92 34 92
Telefax +45 33 38 14 20
ls@trm.dk

www.trm.dk

Fra: TRM Johnny Brolund Erichsen

Sendt: 29. august 2006 16:20

Til: Mail TRM Lovsekretariatet

Emne: VS: Haring af forslag til L.ov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, fov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven (gennemfgrelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Johnny Brolund Erichsen, Betjent

Transport- og Energiministeriet, Intern Service
Ministry of Transport and Energy
Frederiksholms Kanal 27F

DK-1220 Kgbenhavn K

TIf.: +45 33924303
Fax: +45 33381415
e-mail; jbe@trm.dk
www_trm.dk

30-08-2006



Meddelelse Side 1 af 2

Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Kirsten Grandahl (FT)
Sendt: 29. august 2006 12:32
Til: Chariotte S. Brandsted (FT)

Emne: V3: Haring af forslag til Lov om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

docld: hitp://sagafftip02/D0OK341347
SJ: 1

Fra: Pia Jensen [mailto:PI)@eogs.dk]

Sendt: 29, august 2006 12:24

Til: Kirsten Grandahl (FT)

Emne: SV: Hgring af forslag til Lov om aendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og 8rsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Revisortilsynt har ingen bemaerkninger til det fremsendte lovforslag.

Med venlig hilsen

Pia Jensen

kontorfuldmeegtig

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
Kampmannsgade 1

1780 Kgbenhavn V

TIf. direkte: 33 30 7576

Fra: Kirsten Grandahl (FT) [mailto: KIG@FTNET.DK]

Sendt: 29. august 2006 12:09

Til: 'ae@aeraadet.dk'; 'danmarks@skibskredit.dk'; 'dhs@dhs.dk’; 'vp@vp.dk'; 'sk@forsikringenshus.dk';
'ddf@finansanalytiker.dk’; 'disc@mail.tele.dk’; 'post@finansogleasing.dk’; 'block@sbaktuar.dk';
‘bentec@post.dk’; ‘andelskasseforeningen@jak.dk’; ‘fdr@fdr.dk'; 'fp@forsikringenshus.dk’;
riomfr@fo.stm.dk’; 'riomgr@gl.stm.dk'; "hvr@hvr.dk’; 'itb@itb.dk'; 'pbi@plesner.com'; 'info@Id.dk’;
'pbsmailservice@pbs.dk’; ‘qus@shipowners.dk'; 'rbf@regionalebanker.dk’; Sgren Tukjaer;
'info@revifora.dk’; 'co@nykredit.dk'; Erhvervs- og Selskahsstyrelsen; Revisortilsynet;
riomgr@gl.stm.dk’; 'can@sda.dk’; 'mail@lundorff.dk'; 'vp@vp.dk'; 'ces@oes.dk'; 'andel@landbrug.di’;
'bm@bm.dk’; 'fm@fm.dk'; fmn@fmn.dk’; jm@jm.dk’; 'km@km.dk’; 'kum@kum.dk’; ‘'mim@mim.dk’;
minff@minff.dk’; 'inm@inm.dk’; 'fvm@fvm.dk’; 'stm@stm.dk'; "'trm@irm.dk’; 'um@um.dk'

Cc: Charlotte S. Brgndsted (FT)

Emne: Hgring af forslag til Lov om azndring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og 8rsregnskabsloven (gennemfarelse af MIiFID- direktivet og
gennemsigtighedsdirektivet)

Den 30. juni 2006 sendte Finanstilsynet forslag til Lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v.,
lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven (gennemfarelse af MiFID-
direktivet og gennemsigtighedsdirektivet) i hgring. Haringsfristen var sat til 18. august.

| dagene omkring haringsfristens udlgh havde Finanstilsynet beklageligvis serverproblemer, hvilket kan
have afstedkormmet, at ikke alle hgringssvar er modtaget.

29-08-2006



Charlotte S. Brondsted (FT)

Fra: Tom Karstensen [tom@fdr.dk]
Sendt: 29, august 2006 13:24

Til: csbh@ftnet.dk

Emne: Haringsvar - gentagelse

Finanstilsynet

Forslag til lov om esndring af vaeeerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aklieselskaber og
arsregnskabsloven .

Haringssvar blev afgivet 18. august 20086.

Svaret var fglgende: Lovudvalget i Foreningen Danske Revisorer har ikke bemaerkninger til ovenstaende.
Med venlig hilsen

FDR
Tom Karstensen



Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Charlotte S. Brendsted (FT) pa vegne af Ministerbetjening (FT)

Sendt: 22, august 2006 13:15

Til: Charlotte S. Brandsted (FT)

Cc: Ministerbetjening (FT)

Emne: V3: Svar: Hering af lovforslag "Forslag til lov om 2 ndring af lov om vaerdipapirhandel
m.v., lov om

docld: http:/fsaga/ftp02/DOK339733

SJ: 1

Med venlig hilsen

Charlotte S. Brandsted

juridisk konsulent, Finanstilsynet

Gl. Kongevej 74 A, 1850 Frederiksberg C
(+ 45 33 55 82 21/fax + 45 33 55 82 00)
csb@ftnet.dk

~~~~~ Oprindelig meddelelse-——-

Fra: RECP (FT)

Sendt: 22, august 2006 12:52

Til: Ministerbetjening {FT)

Emne: VS: Svar: Hoering af lovforslag "Ferslag til lov om & ndring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om

---0prindelig meddelelsg--—-

Fra: Hgringer [mailto:Hoeringer@fbr.dk]

Sendt; 18, august 2006 09:55

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Emne: Svar: Haring af lovforslag "Forslag til lov om 22 ndring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om

J.nr. 111-0002

Forbrugerradet har af ressourcemzessige arsager ikke mulighed for at forholde os til Forslag til lov om sendring af lov
om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aklieselskaber og arsregnskabsloven. Forbrugerradet
kan saledes ikke fages til indteegt for at stette forslaget eller for at gare det modsatte.

Med venlig hilsen
Lotte Aakjeer Jensen
@konom
Forbrugerradet

TIf. 77 41 77 26

>>> "Kirsten Grandah! (FT)" <KIG@FTNET.DK> 03-07-06 10:09:25 >>>
Grundet manglende haringsbrev ved fremsendelsen af "Forslag til lov om aendring af lov om vesrdipapirhandel m.v.,
fov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven" fredag den 30. juni 2008, fremsendes

lovforslaget pany med vedheeftet haringsbrev samt liste over de harte organisationer og myndigheder.

Vi skal anmode om at modtage eventuelle bemaerkninger til lovforslaget senest den 18. august 2006.
Med venlig hilsen

Ulrik Poulsen -
Fuldmzegtig, Finanstilsynet '



FINANSTILSYNET

Finanstilsynet
Fuldmeegtig Ulrik Poulsen
Gl. Kongevej 74 A

1850 Frederiksberg C

Sendes pr. e-post: finanstilsynet@ftnet.dk

Hering over forslag til lov om sndring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov

om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og Arsregnskabsloven 21. august 2006
Med henvisning til Finanstilsynets e-post af 3. juli 2006 vedrerende ovenstaende Ministeriot for Videnskab
skal Ministeriet for Videnskab, Teknologi og Udvikling meddele, at vi ikke har Teknologi og Udvikling
bemerkninger hertil. Bredgade 43

1260 Kebanhavn K
Der henvises til j.nr, 111-0002, Telefon 3392 9700

Telefax 3332 3501
E-post viu@vtu.dk

Med venlig hilsen Netsted  www.vtu.dk
CVR-ns. 1680 5408

Bente Olsen
Chefkonsulent Sagsnr. 17377
Dok-id 464446

Bente Olsan

Telefon 3392 9991
Telefax 7226 5546
E-post bol@vtu.dk



Meddelelse Side 1 af'1

Charlotte S. Brgndsted (FT)

Fra: Ulrik Poulsen (FT)
Sendt: 18. august 2006 12:56
Til: Charlotte S. Brandsted (FT)

Emne: VS: Hering af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om akfieselskaber og arsregnskabsloven

T.C.

Mvh Ulrik

Fra: Signe Salling (FS) [mailto:SSA@fs.dk]

Sendt: 18. august 2006 12:17

Til: upo@ftnet.dk

Emne: Hgring af lovforslag "Forslag til lov om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og 8rsregnskabsloven

Keere Ulrik Poulsen
Forbrugerstyrelsen har ingen bemagrkninger til lovforslaget.

Med veniig hilsen

Signe Kristine Salling
Fuldmeaagtig, cand. jur.
Direkte +45 32 66 92 15
E-mail ssa@fs.dk

Forbrugerstyrelsen
Forbrugerpolitisk Enhed
Amagerfaelledvej 56
2300 Kgbenhavn 8

www.forbrug.dk

21-08-2006



Meddelelse Side 1 af 2

Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Ulrik Poulsen (FT)
Sendt: 18. august 2006 09:48
Til: Charlotte S. Brgndsted (FT)

Emne: VS: Haring af lovforslag "Forslag til lov om zndring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven"

Prioritet: Hgj

T.O.

Mvh Ulrik

Fra: Lisbeth Krogh [mailto:Lisbeth.Krogh@socialministeriet.dk]

Sendt: 18. august 2006 09:38

Til: kig@ftnet.dk

Cc: upo@finet.dk

Emne: VS: Haring af lovforslag "Forslag til lov om zendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven™

Prioritet: Hgj

Vedrarende hgring af forslag til lov om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed,
lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven

Kezre Kirsten Grandahl

Finanstilsynet har ved nedenstaende mail af 3.7.2008 bl.a, til Socialministeriet fremsendt vedhaeftede
lovforslag med anmodning om at modtage evt. bemeaerkninger senest den 18.8.2008.

Socialministeriet kan oplyse, at ministeriet ingen bemeerkninger har til lovforsiaget.
Med venlig hilsen
Lisbeth Krogh

Center for Politik og Jura
Socialministeriet

~~~~~ Oprindelig meddelelse-----

Fra: Marianne G Borch P& vegne af Socialpolitisk-Juridisk Center, Socialministeriet

Sendt: 4. juli 2006 11:37

Til: Lisbeth Krogh

Emne: V5: Haring af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven™

Fra: Socialministeriet

Sendt: 3. juli 2006 14:20

Til: Socialpolitisk-Juridisk Center, Socialministeriet

Emne: VS: Haring af lovforslag "Forslag til lov om zendring af lov om vaerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”

21-08-2006



HTS

ERHVERVSORGANISATIONEN

Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A HTSI
1850 Frederiksberg C Barsen

DK-1217 Kehenhavn K
Att.: Charlotte S. Brendsted Danish Chamber

of Commerce

Nye numre:

E htsi@hts.dk
Dato: 12, juli 2006 | www.htsi.dk
Deres ref.:

Voresref.: 748 HER/amj

Hering af udkast til forslag til lov om endring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vzrdipapirhandel mv., lov om aktieselskaber
og &rsregnskabsloven

HTSI takker for modtagelsen af ovennavnte hering.

HTSI har ingen bemaerkninger hertil.

Med venlig hilsen

Katia @stergaard




Finanstilsynet
Gl. Kongevej 74 A
1850 Frederiksberg C

Att.: Charlotte S. Brendsted

Dato: 12. juli 2006
Deres ref.:
Vores ref.: HER/amj

Hering af udkast til forslag til lov om ®ndring af lov om finansiel virksom-
hed, lov om verdipapirhandel mv., lov om aktieselskaber og arsregnskabslo-
ven

Den danske Fondsmaglerforening takker for modtagelsen af ovennzvnte horing.

Vi har ingen bemarkninger hertil.

d venlig hilsen

Den danske Fondsmeeglerforening

Barsen

1217 Kebenhavn K - p—

Telefon 7013 1200 FONDSMAGLER

Talwfais A4 4 A4 FATRrRIIRI S PR




Meddelelse Side 1 af' 3

Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Ulrk Poulsen (FT)
Sendt: 14. august 2006 09:03
Til: Charlotte S. Brendsted (FT)

Emne: VS: Hering af lovforsiag "Forslag til lov om aendring af lov om veardipapirhandel m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven"

T.0.

Mvh LHrik

Fra: Kirsten Grandaht (FT)

Sendt: 14. august 2006 08:41

Til: Camilla Lund (FT); Ulrik Poulsen (FT); Rasmus Berg Madsen (FT)

Emne: VS: Hgring af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og drsregnskabsloven"

Fra: Rigsombudet [mailto:riomfr@fo.stm.dk]

Sendt: 14, juli 2006 16:17

Til: KIG@ftnet.dk

Emne: VS: Haring af lovforslag "Forslag til lov om eendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven"

Hermed fremsendes nedenstaende e-post fra Figgjarmalaradid, vedrarende Deres anmodning om eventuelle
bemezerkninger til lovforslag "Forslag tit lov om zendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”.

Med venlig hilsen

Trine Renhoff Hansen
Rigsombudet pa Feerserne
Postboks 12

FOC-110 Térshavn

TIf.: +298 3512 00

Fax: +298 31 08 64

E-post (Journal): riomfr@fo.stm.dk
Web: www.rigsombudsmanden.fo

----- Oprindelig meddelelse-----

Fra: Birgit Vitalis Ottosen [ mailto:bvo@fmr.fo]

Sendt: 13. juli 2006 08.01

Til: Rigsombudet

Emne: SV: Hering af lovforslag "Forslag til lov om aendring af lov em veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven"

Til Rigsombudet pa Feereerne
Vedrerende haring af lovforslag "Forstag til lov om gendring af iov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”

Finansministeriet har ingen bemserkningar til det fremsendte lovforslag.

15-08-2006



Rigsrevisionen

c3
Dato: 8. august 2006
J.ar: 2006-3605-15
{Angiv venligst j.nr. ved besvarelse}
Ref.: 3362 8405/CLJ
Finanstilsynet Til orientering for @konomi-
Att. Ulrik Poulsen og Erhvervsministeriet
Gl. Kongevej 74A
1850 Frederiksberg C
finanstilsynet@ftnet.dk

I mail af 3. juli 2006 har Finanstilsynet fremsendt forslag til lov om eendring af lov om
veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabs-
loven til hering i Rigsrevisionen.

Lovforslaget ses ikke at indeholde besternmelser om regnskabsvaesen eller revision, der har

betydning for Rigsrevisionen, og Rigsrevisionen har ingen bemarkninger til det fremsendte

lovforslag.
Med venlig hilsen
Carsten Lindgaard Johansen
Fuldmaegtig
Adresse: Telefon/Telefax: E-mail/Homepage:
St. Kongensgade 45 33928400 rigsrevisionens-email@rigsrevisionen.dk

1264 Kebenhavn K 33110415 www.rigsrevisionen.dk



Meddelelse

Charlotte S. Brendsted (FT)

Side 1 af'2

Fra: Tina Oreskov (FT)

Sendt: 4. august 2006 08:57

Til: Charlotte S, Brgndsted (FT); Camilla Lund (FT)
Emne: VS: Hgringssvar

TVE.

————— Oprindelig meddelelsa-----

Fra: Ministerbetjening (FT)

Sendt: 4. august 2006 08:47

Til: Malene Stadil (FT); Kirsten Grandahl (FT); Tina Oreskov (FT)
Emne: VS: Haringssvar

Fra: RECP{FT)

Sendt: 4. august 2006 08:47:27
Tik:  Ministerbetjening (FT)

Emne: V8: Hgringssvar
Videresendt automatisk vha. en regel

Fra: Steen Mintzberg [mailto:SEM@da.dk]
Sendt: 3. august 2006 16:11

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Cc: Thomas Rgnnow; Elise 5. Hansen
Emne: Hgringssvar

Finanstilsynet,

Dansk Arbejdsgiverforening har ikke selvstzendige bemearkninger til

o udkast til forslag til lov om zendring af lov om finansiel virksomhed, lov om forebyggende
foranstaltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme, lov om en
garantifond for skadesforsikringsselskaber, lov om forsikringsformidling og forskellige

andre love, jf. hgringsskrivelse af 4. juli 2006 - J.nr. 1911-0016 og

e udkast til forslag til lov om zendring af lov om veardipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven (gennemfgrelse af direktivet om
markeder for finansielle instrumenter (MIFID-direktivet) og gennemsigtighedsdirektivet

m.v.}, jf. hgringsskrivelse af 30. juni 2006 - 3. nr. 111-0002.

Vi henviser til hgringssvarene fra vores medlemsorganisationer Dansk Handel & Service, Dansk

Industri og HTS-Arbejdsgiverforeningen.

Med venlig hilsen
Steen Mdntzberg, Overenskomstchef

E DANSK ARBEJDSGIVERFORENING
Vester Voldgade 113, DK-1790 Kgbenhavn Vv
TIf. +45 33 38 20 00

04-08-2006



Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Henrik. Koeber@uvm.dk

Sendt: 3. august 2006 09:54

Til: Finanstilsynets officielle postkasse {FT)

Emne: Vs: Haring af lovforslag "Forslag til lov om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov

om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”

Reference: 162.961.031

Til Finanstilsynet

Undervisningsministeriet takker for at have modtaget ovennasvnte udkast til lovfarslag til haring.
Undervisningsministeriet har ingen bemeaerkninger til udkastet.

Med venlig hilsen

Henrik Kgber

Kontorchef Henrik Keber
Undervisningsministeriet
Institutionsstyrelsen
Controllerkontoret
Frederiksholms Kanal 25
1220 Kabenhavn K

Tif.: 3392 5000, Direkte TIf.: 3395 5662
Fax: 3392 5567, E-mail: Henrik.Koeber@uvm.dk

"Kirsten Grandahl|
(FT)" <KIG@FTNET.DK>
Til

03-07-2006 10:09 "samfund@advocom.dk™ <samfund@advocom.dk>, "ae@aeraadet.dk™
<ae@aeraadet.dk>, "pote@atp.dk"™ <pote@atp.dk>, “pote@atp.dk™
<pote@atp.dk>, "sekr@dbmf.dk" <sekr@dbmf.dk>, "dvca@dvca.dk™
<dvca@dvca.dk>, "nationalbanken@nationalbanken.dk™
<nationalbanken@nationalbanken.dk>, "info@shipowners.dk"
<info@shipowners.dk>, "danmarks@skibskredit.dk™"
<danmarks@skibskredit.dk>, "cws@shareholders.dk™ <cws@shareholders.dk>,
"struwe@post9.tele.dk™ <struwe@post9.tele.dk>, "da@da.dk™ <da@da.dk>,
"danskamp@danskamp.dk™ <danskamp@danskamp.dk>, "andel@landbrug.dk™
<andel@landbrug.dk>, "dhs@dhs.dk™ <dhs@dhs.dk>, "di@di.dk" <di@di.dk>,
"vp@vp.dk™ <vp@vp.dk>, "dt@datatilsynet.dk™ <di@datatilsynet.dk>,
"sk@forsikringenshus.dk™ <sk@forsikringenshus.dk>,
"ddf@finansanalytiker.dk™ <ddf@finansanalytiker.dk>, "her@htsi.dk™
<her@htsi.dk>, "disc@mail tele.dk™ <disc@mail.tele.dk>,
"post@finansforbundet.dk"™ <post@finansforbundet.dk>,
“mail@finanshuset.dk™ <mail@finanshuset.dk>, "f@finansraadet.dk™
<f@finansraadet.dk>, "fa@fanet.dk™ <fa@fanet.dk>,
"post@finansogleasing.dk™ <post@finansogleasing.dk>, "hj@fs.dk™
<hj@fs.dk>, "fr@fbr.dk™ <for@fbr.dk>, "block@sbhaktuar.dk™
<block@sbaktuar.dk>, "bentec@post.dk™ <bentec@post.dk>,
"andelskasseforeningen@jak.dk™ <andelskasseforeningen@jak.dk>,
"fsr@fsr.dk™ <fsr@fsr.dk>, "fdr@fdr.dk" <fdr@fdr.dk>, "frr@frr.dk"
<frr@frr.dk>, "fp@forsikringenshus.dk™ <fp@forsikringenshus.dk>,
"riomfr@fo.stm.dk™ <riomfr@fo.stm.dk>, "f.lindelov@g-icap.dk™
<f.lindelov@g-icap.dk>, "riomgr@gl.stm.dk™ <riomgr@gl.stm.dk>,
"htsa@hts.dk™ <htsa@hts.dk>, "htsi@htsi.dk™ <htsi@htsi.dk>,
"hvr@hvr.dk™ <hvr@hvr.dk>, "info@ifr.dk™ <info@ifr.dk>, "itb@itb.dk™
<itb@itb.dk>, “pbi@plesner.com™ <pbi@plesner.com>, "lo@lo.dk"
<lo@lo.dk>, "jk@lopi.dk™ <jk@lopi.dk>, "info@Id.dk"™ <info@Id.dk>,
"dir-sekretariat@pbs.dk™ <dir-sekretariat@pbs.dk>,

1
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Nicolai Eigtveds Gade 28
1402 Kabenhavn K

Finanstilsynet ;gf gosrzisgi%gagz
Att.: Ulrik Pgulsen CVR-nr. 17148815
Gl. Kongeve) 74 A EAN-nr. 5798000033757
1850 Frederiksberg C

www skim.dk
finanstilsynet@finet.dk b 2006.470-0802

Vedr. lovudkast pa hering

Ved matl af 3. juli 2006 har Finanstilsynet anmodet om eventuelle bemarkninger
til forslag til lov om &ndring af lov om vardipapirhandel mv., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og rsregnskabsloven (Gennemfarelse af direk-
tivet om markeder for finansielle instrumenter (MiFID-direktivet) og gennemsig-
tighedsdirektivet mv.).

I den anledning kan det oplyses, at Skatteministeriet ikke har bemaerkninger til det
pagaldende lovudkast.
Med venlig hilsen

Margrete Kiil
Chefkonsulent

Side 1 af 1



FINANSTILSYNET

Indenrigs- og
Sundhedsministeriet

Finanstilsynet

Dato: 10. juli 2006
Kontor: FVJUR
J.nr. 2006-090/02-119

Sagsbeh.: CHW

Finanstilsynet har ved brev af 30. juni 2006 anmodet Indenrigs- og Sundhedsministeri-
et om eventuelie bemeerkninger til forslag til Lov om aendring af lov om veerdipapirhan-
del m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsioven.
Der henvises til J.nr. 111-0002.

Indenrigs- og Sundhedsministeriet har ingen bemaerkninger tit forslaget.

Med venlig hilsen

Chariotte Avnsted Weehrens

Slotsholmsgade 10-12  Telefon +45 7226 9000  www.im.dk
DK-1216 Kebenhavn K Telefax +45 7226 9001 im@im.dk



Meddelelse Side 1 af' 1

Charlotte S. Brendsted (FT)

Fra: Ulrik Poulsen (FT) pa vegne af Ministerbetjening (FT)

Sendt: 28. juli 2006 14.09

Til: Charlotte S. Brendsted (FT); Tina Oreskov (FT); Ulrik Poulsen (FT)
Emne: VS: Lov om veerdipapirhandel m.v.

Fra: RECP (FT)

Sendt: 28. juli 2006 14:04

Til: Ministerbetjening (FT)

Emne: V5: Lov om vaerdipapirhandel m.v.

-~-==0prindelig meddelelsg-----

Fra: Fleming Friis Larsen [mailto:flemingfl@fanet.dk]
Sendt: 28. juli 2006 13:49

Til: finanstilsynet@ftnet.dk

Emne: Lov om vaerdipapirhandel m.v.

att:Charlofte S. Brgndsted

FA har med tak modtaget ovenneaevnie forslag til hering. Vi har ikke saerskilte bemaerkninger til forslaget men
skal henvise til evt.kommentarer fra sektorens brancheorganisationer,

Med venlig hilsen,
Fleming Friis Larsen

02-08-20006



STATSADVOKATEN
Finanstilsynet
att. Charlotte S. Brendsted Dam}: 05.07.06
Gl. Kongevej 74 A o dan
1850 Frederiksberg C Sagsbehandles: IMA/MDW

Vedr.: Forslag til lov om &ndring af lov om vardipapirhandel m.v., lov om finan-
siel virksomhed, lov om aktieselskaber og drsregnskabsloven (Gennemferelse af di-
rektivet om markeder for finansielle instrumenter (Mi-FID-direktivet) og gennem-

sigtighedsdirektivet mv.)

Jeg skal hermed meddele, at forslaget ikke giver mig anledning til bemarkninger.

Med venlig hil
4

{ Jens Médsen
Vicestatsadvokat

STATSADVOKATEN FOR SARLY
BKONOMISK KRIMINALITET

BRYGGERVANGEN 55, 3.
POSTBOKS 809
2100 KOBENHAVN @

TELEFON 35 25 95 00
FAX 33 43 01 19

E-mail: sacek@ankl.dk
Web: www.rigsadvokaten.dk

Web: www.politi.dk



Meddelelse N L _1_ Side 1 af 2

Fra: Trine Haag Kreiser [THK@hts.dk]

Sendt: 3. juli 2006 11:04

Til: KIG@FTNET.DK

Emne: SV: Hering af lovforslag "Forslag til lov om @&ndring af lov om verdipapirhandel m.v., lov

om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og &rsregnskabsloven"

HTS-A Arbejdsgiver- og Erhvervsorganisationen har ingen bemazrkninger til haringen af forslag til lov om
gendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og
arsregnskabsloven.

Med venlig hilsen

Trine Haag Kreiser

Konsulent

HTS-A Arbejdsgiver- og Erhvervsorganisationen
Sundkrogskaj 20

2100 Kebenhavn &

E-mail: thk@hts.dk

Direkte tIf.: + 45 77 33 46 66

Mobil: + 45222816 76

www.hisa.dk

Fra: Kirsten Grandahl (FT) [mailto:KIG@FTNET.DK]

Sendt: 30. juni 2006 13:54

Til: 'samfund@advocom.dk'; 'ae@aeraadet.dk’; 'pote@atp.dk’; 'pote@atp.dk’; 'sekr@dbmf.dk’; Birgit
Christiansen; 'nationalbanken@nationalbanken.dk’; 'info@shipowners.dk'; ‘danmarks@skibskredit.dk’;
'cws@shareholders.dk'; 'struwe@post9.tele.dk'; 'da@da.dk’; 'danskamp@danskamp.dk’; ‘andel@landbrug.dk’;
‘dhs@dhs.dk'; 'di@di.dk'; 'vp@vp.dk'; ‘dt@datatilsynet.dk’; ‘sk@forsikringenshus.dk’;
'ddf@finansanalytiker.dk’; Heino Rising; 'disc@mail.tele.dk'; 'post@finansforbundet.dk’;
'mail@finanshuset.dk’; f@finansraadet.dk’; 'fa@fanet.dk’; 'post@finansogleasing.dk’; 'hj@fs.dk'; 'for@fbr.dk’;
‘block@sbaktuar.dk'; 'bentec@post.dk’; ‘andelskasseforeningen@jak.dk’; 'fsr@fsr.dk’; ‘fdr@fdr.dk’;
‘frr@fir.dk’; 'fp@forsikringenshus.dk’; 'riomfr@fo.stm.dk’; 'f-lindelov@g-icap.dk’; 'riomgr@gl.stm.dk’; HTS-A;
HTSI Reception; 'hvr@hvr.dk'; 'info@ifr.dk’; Birgit Christiansen; ‘pbi@plesner.com'; 'cse@cse.dk’; 'lo@lo.dk’;
'Sekretaritet@lopi.dk'; 'info@ld.dk’; 'dir-sekretariat@pbs.dk'; ‘rr@realkreditraadet.dk’; 'gus@shipowners.dk’;
'rbf@regionalebanker.dk’; 'stu@eogs.dk’; 'info@revifora.dk’; ‘co@nykredit.dk’; 'ecgs@eogs.dk’;
‘revisortilsynet@eogs.dk'; riomfr@fo.stm.dk’; 'riomgr@gl.stm.dk’; 'rigsrevisionen@rigsrevisionen.dk’;
‘can@sda.dk’; 'mail@lundorff.dk’; 'saoek@ankl.dk’; 'vp@vp.dk'; 'oes@oes.dk’; 'bm@bm.dk'; fm@fm.dk’;
'frn@fmn.dk’; im@im.dk’; jm@jm.dk’; ‘km@km.dk'; 'kum@kum.dk'; ‘'mim@mim.dk'; 'minff@minff.dk’;
'inm@inm.fk'; 'fvm@fvm.dk'; 'viu@vtu.dk'; 'skm@skm.dk’; 'sm@sm.dk'; 'stm@stm.dk'; ‘trm@trm.dk’;
'um@um.dk'; 'uvm@uvm.dk'; - DEP @konomi- og Erhvervsministeriets officielle postkasse

Cc: Charlotte S. Brgndsted (FT); Tina Oreskov (FT); Ulrik Poulsen (FT); Malene Stadil (FT)

Emne: Hgring af lovforslag "Forslag til lov om eendring af lov om veerdipapirhandel m.v., lov om finansiel
virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsloven”

Vedheeftet fremsendes "Forslag til lov om endring af lov om verdipapirhandel m.v., loy om
finansiel virksomhed, lov om aktieselskaber og arsregnskabsioven”.
Endvidere vedhaeftes liste over de harte organisationer og myndigheder.

Vi skal anmode om at modtage eventuelle bemeerkninger til lovforslaget senest den 18.
august 2006. _ -
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