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NOTAT

Heringsnotat vedrerende lovforslag pa det finansielle omrade (Dec I)

1. Indledning

Forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om lige-
behandling af mand og kvinder inden for de erhvervstilknyttede sik-
ringsordninger og forskellige andre love (Lempelse af Finanstilsynets
tavshedspligt i forbindelse med krisehandtering og deltagelse i internatio-
nalt tilsynssamarbejde, vurdering af erhvervelser af kapitalandele i finan-
sielle virksomheder og regler om forskelsbehandling pa baggrund af ken i
forbindelse med forsikringer m.v.) har nu veeret i hering.

Lovforslaget har varet sendt i hering hos 121 myndigheder og organisa-
tioner. Finanstilsynet har modtaget 30 heringssvar, hvoraf 10 har haft
bemarkninger til forslaget.

Der er afgivet substantielle bemerkninger af primaert teknisk karakter til
lovforslagets elementer vedrerende:

e Lempelse af Finanstilsynets tavshedspligt i forbindelse med krise-
héndtering (pkt. 2).

e Tavshedspligtens forhold til EU-retten (pkt. 3).

e get information til aktionererne i et pengeinstitut i forbindelse
med en majoritetsaktioners tvangsindlesning af minoritetsaktio-
narernes aktier (pkt. 4).

e Pligt for Finanstilsynet til at udarbejde en redegerelse ved en fi-
nansiel virksomheds konkurs (pkt. 5).

e Vurdering af erhvervelser af kvalificerede andele i finansielle
virksomheder m.v. (pkt. 6).

e Reglerne om forskelsbehandling pa baggrund af ken i forbindelse
med forsikringer (pkt. 7).

Mere restriktive investeringsregler (pkt. 8)
Regulering af pengemarkedsinstrumenter (pkt. 9)
Hjemmel til regulering af index og investerbare instrumenter i be-
kendtgarelse (pkt. 10)
e Lovgivningsprocessen generelt (pkt. 11).
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Udover de ovenfor anforte emner har der overordnet set varet stor tilslut-
ning til lovforslagets hovedlinier og forskellige elementer.

Der er i forhold til versionen, der sendtes i hering, foretaget nogle lovtek-
niske @&ndringer.

2. Lempelse af Finanstilsynets tavshedspligt

Lovforslaget har til formal at muliggere en effektiv og smidig kriseh&nd-
tering af finansielle virksomheder m.v. gennem forslag til neje afstemte
lempelser af Finanstilsynets tavshedspligt. Siledes forslés det blandt an-
det, at Finanstilsynet kan videregive fortrolige oplysninger til Folketin-
gets stdende udvalg i forbindelse med krisehandtering af en finansiel
virksomhed, nar staten yder garanti eller stiller midler til radighed. Det
foreslés ogsa, at Finanstilsynet skal kunne videregive fortrolige oplysnin-
ger til interessenter i forbindelse med krisehandtering af en finansiel virk-
somhed, ndr modtageren, f.eks. en potentiel overtagende virksomhed,
vurderes at have behov for oplysningerne.

Der har i heringssvarene varet generel stotte til @ndringerne, og der er
modtaget folgende kommentarer:

Forbrugerrddet har udtrykt stette til forslaget og anfert, at effektivt og
smidigt tilsyn er nedvendigt i den finansielle sektor, herunder tilsyn pa
tveers af landegrenser, og der er behov for en betydelig styrkelse pa dette
omréde.

Finansridet legger vaegt pa, at oplysningerne, der videregives, i videst
muligt omfang ikke indeholder oplysninger om den pégaldende banks
kunder og forretningsforbindelser. Oplysningerne ber i stedet anonymise-
res eller videregives i statistisk form.

Investeringsforeningsrddet har anfort, at med henblik pa at sikre en ens
praksis 1 henhold til reglerne for lempelse af tavshedspligten som folge af
krisehandtering, ber de kriterier for skennet af, hvornér der foreligger en
"krise", der enslydende er opstillet i bemerkningerne til @ndringerne i de
enkelte love, indarbejdes i lovteksten.

Forsikring og Pension har anfert, at den foreslaede affattelse af tavsheds-
pligtsbestemmelsen ville blive bibragt yderligere verdi, hvis det i be-
merkningerne til bestemmelsen naermere blev eksemplificeret i hvilke si-
tuationer og til hvilket formal, Finanstilsynet kunne forestille sig en beret-
tiget videregivelse til de myndigheder, organisationer m.v., der fojes til
bestemmelsen. | forhold til dette forslag, om videregivelse af oplysninger
til "interessenter", har Finansradet anfort, at det i stedet ber vaere "akto-
rer", da dette begreb signalerer alt andet lige en tettere og mere relevant
tilknytning.
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Finansradet har desuden anfert, at det ber fremgé af loven, at nar oplys-
ninger videregives til interessenter, s mé de alene anvende oplysninger i
forbindelse med den konkrete overtagelse, samt at de, hvis overtagelsen
ikke bliver en realitet, skal tilintetgere det modtagne materiale.

Endvidere har Finansridet foresldet, at Lokale Pengeinstitutter og Regio-
nale Bankers Forening ogsad skal navnes i lovbemaerkningerne, som
brancheorganisationer, der kan videregives fortrolige oplysninger til.

Endelig har Finansrddet anfort, at Finanstilsynet — eller gkonomi- og er-
hvervsministeren i forbindelse med videregivelse af fortrolige oplysnin-
ger til folketingsudvalg — indskarper tavshedspligten samt det dermed
forbundne strafansvar.

SKAT har fremsat forslag om, at undtagelsen til Finanstilsynets tavs-
hedspligt vedrerende videregivelse af oplysninger til skattemyndigheder-
ne @ndres. Det foreslas saledes, at der generelt skal kunne videregives
oplysninger til Told- og Skatteforvaltningen i sager af betydning for
Told- og Skatteforvaltningen, jf. forvaltningslovens § 28, stk. 3. SKAT
anferer, at der er tale om oplysninger, der er af vasentlig betydning for
SKATS arbejde, og at de sagtens kan handtere meget fortrolige oplysnin-
ger. Alternativt foreslar SKAT en udvidelse af den nuvaerende henvisning
til ogsa at omfatte skattekontrollovens § 6 D, stk. 1. Bestemmelsen vedre-
rer kontrol med hensattelser i penge- og kreditinstitutter m.fl. til imede-
géelse af tab. Det er tilsynsmyndigheden, der kontrollerer hensatte belob
og lidte tab i det enkelte institut. I bestemmelsen er der adgang til, at
SKAT i serlige tilfeelde kan anmode tilsynsmyndigheden om at kontrol-
lere et instituts hensettelser pr. 31. december.

Kommentar:

Til Finansradets bemcerkning om, at oplysninger om kunder eller forret-
ningsforbindelser bor anonymiseres eller alene videregives i statistisk
form, skal det anfores, at Finanstilsynet alene videregiver de oplysninger,
der er behov for i den konkrete sag, ligesom det ikke er i alle tilfeelde, at
Finanstilsynet kan videregive kundeoplysninger. Finanstilsynet vil sdle-
des alene videregive fortrolige oplysninger, ndr der er et konkret behov
herfor, og ndr der er hjemmel til videregivelsen.

1 forhold til Investeringsforeningsrddets kommentar skal det ncevnes, at
Finanstilsynet administrerer alle de love, hvor tavshedspligten cendres i
forbindelse med krisehdndtering. Finanstilsynet vil derfor administrere
tavshedspligten ens pd tveers af de enkelte love. Der vurderes derfor ikke
at veere behov for at preecisere betydningen af ordet " krise" direkte i lo-
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ven, ndr det fremgar klart i bemcerkningerne til bestemmelsen, hvad der
forstds herved.

I forhold til onsket om eksemplificering fra Forsikring & Pension skal det
anfores, at det af lovforslaget fremgdr, at fortrolige oplysninger om en
kriseramt virksomhed kan videregives til interessenter, der er involveret i
droftelser om en losning. Som eksempel er der i lovforslagets bemcerk-
ninger neevnt en potentiel overtagende virksomhed, relevante finansielle
brancheorganisationer og edb-centraler. Det kan ogsa veere til de danske
konkurrencemyndigheder i forbindelse med deres fusionskontrol eller
hvor deres involvering er nodvendig i sporgsmdl om statsstotte, hvis sta-
ten har ydet garanti eller stillet midler til radighed. Der vurderes pd den
baggrund ikke at veere behov for yderligere eksemplificering i lovforsia-

get.

Det er vurderingen, at begrebet interessenter er det mest anvendelige be-
greb i denne sammenheeng, da dette med sikkerhed ogsa kan indeholde
offentlige myndigheder, som er involveret i forsoget pd at redde en krise-
ramt finansiel virksomhed. Det skal bemeerkes, at det er et krav, at mod-
tagerne af oplysningerne konkret har behov for oplysningerne til brug for
den pdagceldende redning.

Nar oplysninger videregives til interessenter, f.eks. til en potentiel over-
tagende virksomhed, vil Finanstilsynet alene videregive de nodvendige
oplysninger. Den modtagne interessent vil i medfor af § 354, stk. 7, blive
omfattet af den samme tavshedspligt under ansvar efter straffelovens reg-
ler. I forhold til hvilke brancheorganisationer, som Finanstilsynet kan vi-
deregive oplysninger til i medfor af lovforslaget, er oplistningen af finan-
sielle brancheorganisationer i lovbemcerkningerne ikke teenkt som en ud-
tommende liste. Lovbemcerkningerne preeciseres i overensstemmelse her-
med.

[ forhold til Finansrddets bemcerkninger om, at tavshedspligten indskcer-
pes, ndr fortrolige oplysninger videregives, skal det anfores, at det alle-
rede i dag tydeligt fremgdr, at fortrolige oplysninger, som videregives i
medfor af § 354, stk. 6, er fortrolige, samt at modtageren af oplysninger
omfattes af tavshedspligten ved modtagelsen. Det indskcerpes endvidere
ogsd altid af Finanstilsynet i forbindelse med den konkrete videregivelse
af fortrolige oplysninger. Det vil ogsd veere tilfeeldet fremadrettet.

Undtagelsen i det foresldede § 354, stk. 6, nr. 22, om Told- og Skattefor-
valtningens sager om nedskrivninger og henscettelse i filialer af kreditin-
stitutter fra et andet land inden for Den Europeeiske Union eller et land,
som Feellesskabet har indgdet aftale med pa det finansielle omrdde, er en
videreforelse af geeldende ret. Der er sdledes ikke pdtcenkt cendringer i
reglerne om videregivelse til Told- og Skatteforvaltningen. Henvisningen
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i § 6D, stk. 2, heenger sammen med, at bestemmelsen giver told- og skat-
teforvaltningen mulighed for at anmode om Finanstilsynet bistand til
vurdering af storrelsen af de pdgceldende nedskrivninger pd udldn og
henscettelser pd garantier m.v. At bestemmelsen er begreenset til sidanne
filialer heenger sammen med, at filialerne er undergivet hjemlandstilsyn,
og ikke tilsyn af Finanstilsynet. Finanstilsynet har kompetencen til at fo-
retage sddanne vurderinger, for sd vidt angadr de danske pengeinstitutter
og realkreditinstitutter. Skattekontrollovens § 6 D, stk. 1, fastsldr alene,
at Finanstilsynet kontrollerer hensatte belob og lidte tab i det enkelte in-
stitut. Dette betyder, at SKAT som udgangspunkt kan leegge de selvangiv-
ne belob til grund for skatteanscettelsen. Finanstilsynet foretager sdledes
ikke en nogen form for rapportering til SKAT af den foretagne kontrol.
Derfor vurderes der ikke at veere et behov for at fastscette en specifik vi-
deregivelsesadgang for denne bestemmelse. Det skal endelig neevnes, at
Finanstilsynet ikke ligger inde med oplysninger, som Told- og Skattefor-
valtningen ikke i forvejen kan indhente hos virksomheden selv. Samtidig
er det nadvendigt for sikring af den tilsynsmeessige effektivitet, hvis de til-
synsbelagte virksomheder med rette kan have tillid til, at fortrolige oplys-
ninger kun i undtagelsestilfeelde kan videregives fra Finanstilsynet. Her-
ved har Finanstilsynet nemmere ved at indsamle onskede oplysninger.

3. Tavshedspligtens forhold til EU-retten

Danske Advokater har anfort, at de laegger vegt pa, at det fremgér af de
almindelige bemarkninger til lovforslaget, at det er vurderingen, at de fo-
reslaede lempelser af tavshedspligten 1 lyset af is@r den egede finansielle
aktivitet pa tveers af landegrenser og det ogede internationale samarbejde
generelt holder sig inden for rammerne af direktivernes tavshedspligt.

Kommentarer:

Det fremgdr af bemeerkningerne til lovforslaget, at lovforslaget er vurde-
ret i forhold til savel de celdre som de nyere finansielle direktivers krav
om tavshedspligt. Det er vurderingen, at de foresldede lempelser af tavs-
hedspligten - i lyset af iscer den ogede finansielle aktivitet pa tveers af
landegreenser og det ogede internationale samarbejde generelt - holder
sig inden for rammerne af direktivernes tavshedspligt. Det vurderes, at
det ikke er nodvendigt med neermere preecisering heraf.

4. Information til tvangsindleste aktiongerer

Det foreslas, at aktionarer, der har faet deres aktier tvangsindlest af en
majoritetsaktionzr, skal have bedre information om forlebet op til
tvangsindlgsningen. Derfor foreslas det at paleegge bestyrelsen en infor-
mationspligt. Bestyrelsen skal saledes indbyde aktionzrerne til et oriente-
rende mode om tvangsindlesningen senest 8 dage efter, at bestyrelsen har
truffet beslutningen om tvangsindlesning.
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Derudover foreslas der indsat en bestemmelse, saledes at Finanstilsynet
kan videregive oplysninger til de revisorer, der evt. kan blive udpeget til
at foretage en vurdering af indlesningsprisen. De pageldende revisorer,
der modtager de fortrolige oplysninger med henblik pa at kunne foretage
en vurdering af indlesningsprisen, vil blive omfattet af tavshedspligten,
og vil dermed ikke kunne videregive de pagaeldende fortrolige oplysnin-
ger.

Dansk Aktionzrforening anferer, at @ndringen vil give storre gennemsig-
tighed og dermed bidrage til bedre forstaelse af, hvad der skete i tiden op
til tvangsindlesningen. Foreningen kan pa den baggrund tilslutte sig for-
slaget. Foreningen anferer dog, at det er uholdbart, at lovforslaget fokuse-
rer pa, hvad der skal ske, nar det er giet galt. Foreningen savner séledes
forslag om, hvordan aktionarerne og potentielle aktionarer i en finansiel
virksomhed kan fa bedre information om de risici, der er knyttet til den
finansielle virksomhed, samt hvordan aktionarerne i (ejerne af) en finan-
siel virksomhed kan fa indflydelse p& virksomheden.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer har anfert, at fritagelsen for
tavshedspligten skulle placeres i lovens § 354, stk. 3, saledes at tavsheds-
pligten generelt blev ophavet i tvangsindlesningssituationen.

Béde Foreningen af Statsautoriserede Revisorer og Danske Advokater har
haft forslag til yderligere @ndringer i reglen om tvangsindlesning af mi-
noritetsaktionerer i et pengeinstitut, jf. § 144 i lov om finansiel virksom-
hed.

Kommentar:

Formdlet med lovforslagets lempelser af Finanstilsynets tavshedspligt er
blandt andet at muliggare en effektiv og smidig krisehdandtering af finan-
sielle virksomheder. Pligten for en bestyrelse til at indbyde aktioncererne
til et orienterende mode i forbindelse med tvangsindlosning af deres akti-
er er ligeledes et led i handteringen af et pengeinstitut i krise, hvor aktio-
neererne skal informeres om forlobet. Dansk Aktioncerforenings bemcerk-
ninger vedrorer information fra og om en finansiel virksomhed til aktio-
neererne, hvilket umiddelbart falder uden for lovforslaget.

Det skal dog oplyses, at Folketinget i fordret vedtog et lovforslag, der
medforte oget dbenhed om Fondsradet, Det Finansielle Virksomhedsrdd
og Finanstilsynets arbejde. Den nye lov medforte blandt andet, at afgo-
relser truffet af de finansielle rad som udgangspunkt skal offentliggores.
Dette har blandt andet medfort, at en reekke afgorelser pd det finansielle
omrdde, som for lovens ikrafitrceden ikke ville veere blevet offentliggjort,
nu er blevet offentliggjort. Der er sdaledes for nyligt blevet dbnet for yder-
ligere information til offentligheden — herunder aktioncererne.
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Det skal herudover ncevnes, at finansielle virksomheder allerede er un-
derlagt en reekke oplysningskrav. Dette blandt andet i forbindelse med af-
leeggelse af drsrapport og regnskaber. Hvis der er tale om en virksomhed,
der er optaget til handel pd et reguleret marked, skal virksomheden som
udgangspunkt hurtigst muligt offentliggore intern viden (oplysninger om
udstederen som ikke er offentliggjort, og som md antages meerkbart at fa
betydning for kursdannelsen, hvis oplysningerne blev offentliggjort).

Endelig skal det ncevnes, at regeringen er enig i, at der er behov for oget
information fra de finansielle virksomheder om deres risici. Oven pd den
finansielle krise er den danske regering sdledes kommet med forslag til
en reekke stramninger, der skal oge dbenheden og ansvarligheden pd ka-
pitalmarkederne i Europa. Blandt forslagene er blandt andet onsker om
oget dbenhed og storre gennemsigtighed om bankernes solvens og risiko-
profil, herunder offentliggorelse af resultatet af den enkelte banks egen
solvensbehovsvurdering. Der er opndet bred politisk tilslutning fra Folke-
tingets partier til udspillet.

1 forhold til aktioncerernes indflydelse pad virksomheden opstiller aktiesel-
skabsloven en rcekke rettigheder for aktioncererne. Aktioncererne udover
hovedsageligt deres rettigheder pa generalforsamlingen, hvor de veelger
bestyrelsen, stemmer om fremsatte forslag m.v. samt har mulighed for at
stille sporgsmal til virksomheden.

Dansk Aktioncerforenings bemcerkninger vurderes ikke at give anledning
til cendringer i lovforslaget, hvorfor det pd dette punkt bor opretholdes i
sin nuveerende udformning.

Den af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer foresldede flytning af
videregivelsesadgangen til de udpegede revisorer vil medfore, at fortroli-
ge oplysninger, som videregives til de pdgeeldende revisorer, efter vide-
regivelsen ikke vil veere omfattet af tavshedspligten.

Da der er tale om oplysninger om en virksomhed, som md antages stadig
at veere i drift, eventuelt fusioneret med en anden virksomhed, er der et
veesentligt hensyn at tage til denne virksomhed. Samtidig er det ogsad vig-
tigt, at revisorerne har de nodvendige oplysninger til at foretage deres
vurdering af indlosningsprisen. Pd den baggrund er det fundet hensigts-
meessigt, at der kan videregives fortrolige oplysninger til revisorerne til
brug for deres vurdering, men at oplysningerne forbliver fortrolige af
hensyn til virksomheden.

De ovrige foreslaede cendringer til § 144 i lov om finansiel virksomhed
fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer og Danske Advokater fal-
der uden for neerveerende lovforslags formdl om at blandt andet at mulig-

7/14



gare en effektiv og smidig krisehdndtering gennem lempelser af tavsheds-
pligten samt at sikre de tvangsindloste minoritetsaktioncerer bedre infor-
mation. Samtidig skal det ncevnes, at der fortsat verserer et retsligt efter-
spil pa tvangsindlosningen af minoritetsaktioncererne i bankTrelleborg
A/S ved domstolene. Det forekommer pd den baggrund hensigtsmeessigt
at afvente udfaldet heraf, inden der foretages eventuelle lovendringer pd
omrddet.

5. Redegorelse fra Finanstilsynet

Det foreslés, at indfere en pligt for Finanstilsynet til at udarbejde en rede-
gorelse 1 tilfelde, hvor en finansiel virksomhed er erklaeret konkurs, og
staten har ydet garanti eller stillet midler til radighed. Redegerelsen skal
indeholde en beskrivelse af forlebet op til konkursen, herunder Finanstil-
synets rolle 1 dette forleb.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer anferer, at Finanstilsynet ty-
pisk vil vaere én part i de lebende forhandlinger op til en eventuel konkurs
i en finansiel virksomhed, og at redegerelsen derfor vil blive et partsind-
leeg 1 den efterfolgende debat og/eller ansvarsplacering. Foreningen finder
det derfor hensigtsmaessigt, at der internt i Finanstilsynet stilles krav om
en sadan redegorelse, men er ikke overbevist om, at kravet om offentlig-
gorelse er tilstrekkeligt og rimeligt begrundet, ligesom foreningen finder,
at Finanstilsynet ikke ligestilles med andre akterer, der fortsat er bundet
af tavshedspligt.

Kommentar:

Forslaget har til formdl at medvirke til et hajere informationsniveau, ndar
en finansiel virksomhed er gdet konkurs, og staten har ydet garanti eller
stillet midler til radighed. Herved vil offentligheden fa indsigt i, hvad der
er foregdet i relation til den finansielle virksomhed, samt for Finanstilsy-
nets rolle. Til Foreningen af Statsautoriserede Revisorers kommentarer
md det anfores, at redegorelsen objektivt skal informere om forlobet, og
derfor ikke skal betragtes som et partsindleeg. Samtidig skal det ncevnes,
at den omhandlede finansielle virksomhed ikke er underlagt den samme
tavshedspligt, hvorfor den har mulighed for at offentliggore oplysninger
om forlobet.

6. Kvalificerede andele

Der @ndres i reglerne om forudgaende godkendelse af patenkte erhver-
velser af kvalificerede andele i finansielle virksomheder m.v. Med @&n-
dringerne praeciseres kriterierne og processen i forbindelse med den til-
synsmassige vurdering af en sddan erhvervelse. Andringerne gennemfo-
rer Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2007/44/EF af 5. september
2007 om endring af Radets direktiv 92/49/EF og direktiv 2002/83/EF,
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2004/39/EF, 2005/68/EF og 2006/48/EF hvad angér procedurereglerne og
kriterierne for tilsynsmaessig vurdering af erhvervelser og foregelse af
kapitalandele i den finansielle sektor (EU-Tidende 2007 nr. L 247, s. 1)
(kapitalandelsdirektivet).

The Capital Group Companies, Inc. har i et heringssvar anfert en reekke
kommentarer til direktivet, der ligger til grund for lovforslaget. De anfo-
rer blandt andet, at medlemsstaterne skal have mulighed for at holde ejer-
andele adskilt, som administreres af den samme investeringsforvalter,
men pa forskellige investorers vegne, nér investeringsforvalteren har til-
ladelse i et land uden for Den Europ@iske Union eller et land, som Fel-
lesskabet ikke har indgéet aftale med péa det finansielle omrade. De har
desuden anfort, at definitionen af "at handle samlet", som der i gjeblikket
arbejdes pa at fastleegge i en arbejdsgruppe i EU, er uklar. Selskabet har
videre anfort, at de vurderingsfrister, som der er palagt tilsynsmyndighe-
derne, er for lange. Endelig anfores det, at proportionalitetsprincippet i
forhold til mengden af information en investeringsforvalter skal indsende
forud for en patenkt erhvervelse, ber benyttes fuldt ud af medlemsstater-
ne, saledes at der stilles faerre krav til disse virksomheder.

Kommentar:

Bemcerkningerne fra The Capital Group Companies, Inc. er overvejende
knyttet til selve kapitalandelsdirektivet samt det arbejde, der pdgdr i en
arbejdsgruppe pa EU-niveau, hvor der udarbejdes et scet "guidelines” til
direktivet. Direktivet er vedtaget og lovforslagets bestemmelser om god-
kendelse af kvalificerede andele gennemforer alene direktivets bestem-
melser. Selskabets bemcerkninger vurderes ikke at give anledning til cen-
dringer i lovforslaget.

7. Reglerne om forskelsbehandling pa baggrund af ken i forbindelse
med forsikringer

Med henblik pé at fremme ligestillingen mellem mand og kvinder har
lovforslaget til formal at forbyde forskelsbehandling pd baggrund af ken
ved beregning af premier og ydelser i forbindelse med tegning af skades-
forsikringer eller private livsforsikringer, medmindre anvendelsen af ken
er en afgerende faktor ved risikovurderingen.

Forsikring & Pension (F&P) mener som grundlaeggende princip, at det
skal vaere muligt at forskelsbehandle pé baggrund af forskellige faktorer
med betydning for beregningen af preemier og ydelser for individuelle
skades- og livsforsikringer. Dette er saglig forskelsbehandling, som med-
virker til at sikre et velfungerende marked.

Hvad angér lovens anvendelsesomréade er det F&Ps opfattelse, at loveend-
ringen, ligesom den nugeldende lov om ligebehandling af mend og
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kvinder inden for de erhvervstilknyttede sikringsordninger, ikke finder
anvendelse pé arbejdsskadeforsikringer.

Endelig anforer F&P, at de hilser muligheden for indsamling af falles
sammenlignelige data velkommen i forbindelse med kravet om regel-
massig indsamling, offentliggerelse og ajourfering af data med relevans
for anvendelsen af kon som en afgerende aktuarmeessig faktor. Forsikring
& Pension ser frem til den fortsatte dialog i arbejdet med en model for
implementeringen af dette krav.

Finanssektorens Arbejdsgiverforening (FA) noterer sig, at der ved ska-
desforsikringer og private livsforsikringer fortsat tages hensyn til ken,
hvis det er en afgerende aktuarmaessig faktor ved risikovurderingen. FA
sd gerne, at denne mulighed ogsd blev overfort til de erhvervstilknyttede
sikringsordninger, idet FA ikke finder, at der er saglige grunde til at be-
handle private livsforsikringer forskelligt fra arbejdsgiverbetalte livsfor-
sikringer.

Kommentar:

Indledningsvis er det korrekt, at loven om ligebehandling inden for de er-
hvervstilknyttede sikringsordninger ikke finder anvendelse pa lovbestemte
arbejdsskadeforsikringer.

Formadlet med lovforslaget er at forbyde forskelsbehandling pd baggrund
af kon ved beregning af preemier og ydelser i forbindelse med tegning af
skadesforsikringer eller private livsforsikringer. Herved fremmes ligestil-
lingen mellem mecend og kvinder.

Ifolge ligebehandlingsdirektivet om varer og tjenesteydelser kan de en-
kelte medlemslande dog beslutte at tillade forholdsmcessigt afpassede
forskelle i enkeltpersoners preemier og ydelser, hvis anvendelsen af kon
er en afgorende faktor ved risikovurderingen.

Alle medlemslandene inden for Den Europceiske Union — bortset fra
Letland — har til EU-Kommissionen pr. 20. maj 2008 oplyst, at de har til
hensigt at tillade, at der mad tages hensyn til kon ved beregningen af
preemier og ydelser.

Med henblik pad at ligestille de danske forsikringsvirksomheder konkur-
rencemcessigt med forsikringsvirksomheder fra de andre medlemslande
inden for Den Europceiske Union foreslds det, at ogsd danske forsikrings-
virksomheder skal have mulighed for selv at bestemme, om de vil lade
storrelsen af preemier og ydelser afheenge af forsikringstagerens kon, hvis
konnet er en afgorende faktor ved risikovurderingen.

Den geeldende lov om ligebehandling af meend og kvinder inden for de
erhvervstilknyttede sikringsordninger omfatter primceert arbejdsmarkeds-
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pensionsordninger. Formdlet med denne lov er ligeledes at fremme lige-
stillingen mellem meend og kvinder.

Ifolge loven ma arbejdsmarkedspensionsordninger m.v. — ogsd kaldet de
erhvervstilknyttede sikvingsordninger — oprettet fra og med den 1. juli
1999 ikke veere baseret pd kensopdelte beregninger.

En arbejdsmarkedspension er som regel obligatorisk, hvor en arbejdsgi-
ver efter faste kriterier tegner forsikvinger for sine medarbejdere i hen-
hold til aftale eller overenskomst med et pensionsinstitut.

1 konsekvens af det obligatoriske medlemskab af en bestemt arbejdsmar-
kedspensionsordning er der i dag ingen konkurrence fra virksomheder fra
andre medlemslande inden for Den Europeeiske Union.

Der er derfor ikke noget hensyn at tage til de danske forsikringsvirksom-
heders konkurrencedygtighed over for udenlandske virksomheder, for sd
vidt angdr arbejdsmarkedspensionsordninger.

Pad den baggrund finder Finanstilsynet ikke, at lovforslaget bor cendres,
saledes at forslaget om at udvide muligheden for at tage hensyn til kon til
ogsd at geelde erhvervstilknyttede sikringsordninger.

8. Mere restriktive investeringsregler

Det foreslés, at Finanstilsynet far adgang til at fastsatte nermere regler
for investeringsforeningers placering af midler i finansielle instrumenter,
herunder hvilke betingelser det enkelte finansielle instrument skal opfyl-
de.

Forbrugerradet ensker, at investeringsforeninger er underlagt restriktive
regler for brug af finansielle instrumenter. Det skyldes, at keb af investe-
ringsforeningsbeviser er almindeligt og udbredt for danske forbrugere,
sével for frie midler som for pensionsmidler. Der er behov for, at investe-
ringsforeninger investerer sikkert og efter klare regler, som gor det lettest
muligt pa forhdnd at vide, hvordan investeringen vil forega og hvordan
risici vil vere.

Radet anforer, at der overordnet set ikke er behov for, at hver investe-
ringsforening tillades brug af komplicerede og for forbrugere uoverskue-
lige finansielle instrumenter, som kun maske virker efter hensigten, med
det formal at kunne @ndre pa sin risiko. I stedet er der behov for at in-
formere om, at sprede sin risiko pa mange forskellige risici, herunder en
anbefaling om ikke at placere for stor del af sin formue i en given inve-
steringsforening.
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Kommentar:

[ forhold til Forbrugerrddets kommentar skal det indledningsvist bemcer-
kes, at investeringsforeninger er underlagt EU-harmoniserede regler for
brug af finansielle instrumenter. I en investeringsforenings vedtegter og
prospekt skal der i ovrigt veere helt klare regler for, hvordan en forening
kan investere investorernes midler. Endvidere indeholder en forenings
prospekt oplysning om foreningens risikoprofil. Investor kan sdledes i
vedteegterne og i prospektet orientere sig om, hvilken type investeringer
foreningen kan foretage og risikoen ved investering i foreningen.

Sdfremt et pengeinstitut eller andre scelger en forbruger investeringspro-
dukter — herunder investeringsbeviser — som forbrugeren enten ikke for-
stdr, eller som er upassende for den pdgeeldende forbruger, er der tale
om en overtreedelse af scelgerens pligt til at scette sig ind i kundens oko-
nomiske forhold og viden om finansielle instrumenter. Dette kan pddrage
scelgeren erstatningspligt. Det forhold, at scelgere overtreeder deres plig-
ter over for kunden, er imidlertid ikke et tilstreekkeligt grundlag for at
forbyde danske investeringsforeninger at investere i komplicerede finan-
sielle instrumenter.

Forbrugerrddets bemcerkninger vurderes ikke at give anledning til cen-
dringer i lovforslaget, hvorfor det pa dette punkt bor opretholdes i sin
nuveerende udformning.

9. Regulering af pengemarkedsinstrumenter

Lovens definition af pengemarkedsinstrument &ndres siledes, at de pree-
ciseringer til definitionen, som findes i EU-retten, kan rummes inden for
lovens rammer. Et pengemarkedsinstrument er et gaeldsbrev med en kort
lobetid, der kan variere fra fa dage og op til ca. et ar.

InvesteringsForeningsRadet hilser det velkomment at lovforslaget vil
bringe den danske regulering af pengemarkedsinstrumenter i overens-
stemmelse med reglen i direktiv 2007/16/EF, som bestemmer, at lgbeti-
den for pengemarkedsinstrumenter kan vare op til 397 dage.

Danske Advokater anferer, at lovforslaget definerer pengemarkedsin-
strumenter som bl.a. verdipapirer, der normalt handles pa pengemarke-
det, som er likvide, og som til enhver tid kan vaerdiansettes, jf. § 87 a.
Organisationen anforer, at det ikke umiddelbart fremgér af lovforslaget
eller bemaerkningerne hertil, hvordan pengemarkedet er defineret. Efter
Danske Advokaters opfattelse bar man overveje at foretage en pracise-
ring af dette begreb.

Kommentarer:
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Til det af Danske Advokater anforte skal det ncevnes, at begrebet "pen-
gemarkedet" hverken er defineret i UCITS-direktivet (85/611/EOF) eller i
Eligible-Assets direktivet (2007/16/EF). Eligible-Assets direktivets formdl
var netop at preecisere nogle af begreberne i UCITS-direktivet. Med lov-
forslaget preeciseres disse definitioner, hvor det er nodvendigt. Der er
imidlertid ikke fundet anledning til at indscette yderligere definitioner.
Endvidere vil man med en sddan definition risikere at indskreenke danske
UCITS' (investeringsforeninger) investeringsmuligheder i forhold til an-
dre europceiske UCITS, hvis hjemlande ikke har defineret begrebet "pen-
gemarkedet". Dette vil have en negativ effekt pd de danske foreningers
konkurrenceevne.

10. Hjemmel til regulering af index og investerbare instrumenter i
bekendtgerelse

Det foreslas, at Finanstilsynet far adgang til at fastsette regler for, hvilke
kriterier et indeks skal opfylde, hvis det skal indgé i en investeringsfor-
enings investeringspolitik. Et indeks er en oversigt over den gennemsnit-
lige prisudvikling pa en gruppe aktiver, som indekset folger. Det kan fx
vere OMX C20-indekset, der viser kursudviklingen pé de 20 storste
barsnoterede danske aktier.

InvesteringsForeningsRadet bemerker indledningsvist, at Finanstilsynet
far hjemmel til i bekendtgerelsesform at fastsatte en raekke specifikke
krav til de verdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som kan indga i
en investeringsforenings portefolje, samt fastsatte specifikke krav til de
kriterier, som et indeks skal opfylde, hvis det skal indga i en investerings-
forenings eller en afdelings investeringspolitik, herunder hvilke foran-
staltninger foreningen skal ivaerksette inden foreningen placerer midler i
overensstemmelse med sammensatningen af et indeks.

InvesteringsForeningsRadet finder, at en sddan bekendtgerelse vil vere et
nyttigt arbejdsredskab for investeringsforeningerne. Men samtidig leegger
InvesteringsForeningsRadet stor veegt pé, at de krav, som kommer til at
fremga af en fremtidig bekendtgerelse, vil svare til de praciseringer, som
allerede findes i Eligible Asset-direktivet. Dette er helt nedvendigt for at
tilgodese direktivets formal om at skabe ensartede regler pa tvars af lan-
degreenserne. Og InvesteringsForeningsRédet mener, at det vigtigt at vee-
re opmarksom pé, nar bekendtgerelsen udarbejdes, at man undgar sékaldt
”gold-plating” af de danske regler, som kan stille danske investeringsfor-
eninger konkurrencemessigt ringere end konkurrenter fra andre europzi-
ske lande. Derfor mener InvesteringsForeningsRadet at stningen i be-
markningerne: ”Desuden giver hjemmelen mulighed for, at Finanstilsy-
net kan fastsette regler pa baggrund af egne og andre tilsynsmyndighe-
ders erfaringer med direktivreglerne”, ber udga.
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Kommentar:

Det er Finanstilsynets hensigt at udnytte bemyndigelsen til at udstede en
bekendtgorelse, der indeholder de regler, der allerede findes i Finanstil-
synets vejledning nr. 9102 af 23. marts 2008 om investerbare aktiver for
investeringsforeninger, specialforeninger og godkendte famandsforenin-
ger. Disse regler svarer til reglerne i Eligible-Assets direktivet og inde-
holder ikke danske scerregler. Selv om Finanstilsynet ikke har til hensigt
at udstede scerlige danske regler, er det imidlertid scerligt i denne tid med
finansiel krise vigtigt, at Finanstilsynet har mulighed for at tage egne og
andre tilsynsmyndigheders erhvervede erfaringer med i betragtning ved
udarbejdelsen af bekendtgorelsen om investerbare instrumenter.

Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at InvesteringsForeningsRddets
bemcerkninger ikke giver anledning til cendringer i lovforslaget pd dette
punkt hvorfor det bor opretholdes i sin nuverende udformning.

11. Lovgivningsprocessen

Danske Advokater har bemarket, at det efter organisationen opfattelse er
problematisk 1 forhold til at sikre den fornedne lovkvalitet, at lovudkastet
er sendt 1 hering med en heringsfrist pa kun 7 dage.

Kommentar:

Det skal for det forste beklages, at det ikke har veeret muligt at sende lov-
forslaget i en leengere horing. Dette vurderes dog ikke at gd ud over
lovkvaliteten. Sdledes er der modtaget horingssvar fra de primcere bran-
cheorganisationer pd omrddet. Samtidig er lovkvaliteten fortsat sikret
gennem den procedure lovforslaget er igennem inden fremscettelsen, her-
under den fornadne lovtekniske gennemgang i savel Okonomi- og Er-
hvervsministeriet som i Justitsministeriet.
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