16. november 2015

Forslag
til

Lov om &ndring af lov om finansiel virksomhed og lov om finansielle radgivere
1
m.v.

(Gennemfarelse af direktiv om markeder for finansielle instrumenter (MiFID I1) og
e@ndringer som fglge af den tilhgrende forordning om markeder for finansielle in-
strumenter (MiFIR) m.v.)

81

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgarelse nr. 182 af 18. februar 2015, som‘eéndret ved §
2 ilovnr.512 af 17. juni 2008, § 1 i lov nr. 403 af 28. april 2014, § 1 i lov nr. 1490 af 23. december
2014, 8 1 i lov nr. 308 af 28. marts 2015, § 1 i lov nr..334 af 31. marts 2015 og 8 2 i lov nr. 532 af
29. april 2015, foretages fglgende &ndringer:

1. | fodnoten til lovens titel udgar »dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af
21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om &ndring af Radets direktiv 85/611/EQF
og 93/6/E@F samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF og om ophavelse af Radets
direktiv 93/22/E@F (MiFID), EU-Tidende 2004, nr. L 145,side 1,«, efter »EU-Tidende 2014, nr. L
173, side 190, (BRRD)«.indsettes: »og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU
af 15. maj 2014 om.markeder for finansielle instrumenter, EU-Tidende 2014, nr. L 173, side 349
(MIiFID I)«, og-efter »EU-Tidende 2013, nr. L 176, side 1 (CRR)« indsattes: »og Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014, EU-Tidende 2014, nr. L
173, side 84 (MiFIR)«.

2. 181, stk. 2, &ndres »8 361, stk. 1, nr. 5« til: »§ 361, stk. 1, nr. 4«,
3. 1 81, stk. 4, 4. pkt., indsattes efter »filialer«: »og tilknyttede agenter«, efter »investeringsser-

vice« indseettes: »eller udfgre investeringsaktiviteter«, og efter »samt 88 348 og 354 a« indsettes:
»0g regler udstedt i medfer heraf«.

! Loven indeholder bestemmelser, der gennemfarer dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15.
maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (MiFID I1). I loven er der medtaget visse bestemmelser fra Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (Mi-
FIR). Ifglge artikel 288 i EUF-Traktaten geelder en forordning umiddelbart i hvert medlemsland. Gengivelsen af disse
bestemmelser i loven er saledes udelukkende begrundet i praktiske hensyn og bergrer ikke forordningens umiddelbare
gyldighed i Danmark.
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4. 181, stk. 5, 2. pkt., indseettes efter »investeringsservice«: »eller udfare investeringsaktiviteter.

5. §5, stk. 1, nr. 3, affattes saledes:

»3) Investeringsselskab: En juridisk eller fysisk person, hvis faste erhverv eller virksomhed bestar i
at yde investeringsservice til tredjemand eller udeve investeringsaktiviteter pa et professionelt
grundlag.«

6. 85, stk. 1, nr. 4, affattes saledes:
»4) Investeringsservice og investeringsaktivitet: De i bilag 4, afsnit A, anfarte aktiviteter i forbin-
delse med de i bilag 5 anfarte instrumenter.«

7. 185,stk. 1, nr. 18, litrab, cog d, 8 5, stk. 1, nr. 25, § 152 k, stk. 5, § 1521, 8 152y, stk. 1, og to
steder i 8 374, stk. 4, endres »vardipapirer« til: »omseettelige veerdipapirer«.

8. 185, stk. 1, nr. 32, litra a, &ndres »6-9« til: »6-10«.

9. 1 85, stk. 1, indseettes som nr. 43-51.:
»43) Accessorisk tjenesteydelse: De i bilag 4, afsnit B, anfarte tjenesteydelser.

44) Udfarelse af ordrer for investorers regning: Indgaelse af aftaler om.kab eller salg pa investorers
vegne af et eller flere finansielle instrumenter.

45) Handel for egen regning: Handel over egenbeholdningen; som resulterer i handler med et eller
flere finansielle instrumenter.

46) Finansielt instrument: De i bilag 5 anfarte instrumenter.
47) Depotbevis: Et bevis for ejendomsretten til indholdet af et depot bestaende af omsattelige veer-
dipapirer udstedt af en ikke-hjemmehgrende udsteder, som kan optages til handel pa et reguleret

marked, og som handles uafhangigt af de omszttelige veerdipapirer, der indgar i depotet.

48) Derivat: Derivater som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 29, i Europa-Parlamentets og Radets for-
ordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter.

49) Veertsland for et investeringsselskab: Et andet medlemsland end hjemlandet, hvor et investe-
ringsselskab har en filial eller leverer investeringsservice eller udgver investeringsaktiviteter.

50) Engrosenergiprodukt: Engrosenergiprodukt som defineret i artikel 2, nr. 4, i Europa-

Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1227/2011 af 25. oktober 2011 om integritet og gen-
nemsigtighed pa engrosenergimarkederne.
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51) Landbrugsravarederivat: Derivataftaler om produkter i overensstemmelse med artikel 1 i og
bilag I, del 1-XX og XXIV/1, til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1308/2013 af
17. december 2013 om en falles markedsordning for landbrugsprodukter.«

10. § 7, stk. 2, affattes saledes:
»Stk. 2. Pengeinstitutter, der har tilladelse efter stk. 1, kan udgve de i bilag 4, afsnit A, navnte akti-
viteter.«

11. §8, stk. 2, affattes sdledes:

»Stk. 2. Realkreditinstitutter, der har tilladelse efter stk. 1, kan udgve de aktiviteter, der er naevnt i
bilag 4, afsnit A, nr. 1 og 2, for sa vidt angar realkreditobligationer, serligt deekkede obligationer,
serligt deekkede realkreditobligationer og heraf afledte instrumenter, i bilag 4, afsnit A, nr. 3 samt i
bilag 4, afsnit A, nr. 5, nar investeringsradgivningen sker i tilknytning til og som forudsatning for
udfarelse af kunders optagelse, indfrielse eller omlaegning af et 1an med pant i fast ejendomc.

12. 188, stk. 4, 8§ 77, stk. 1, nr. 4, § 216, stk. 2, 1. og 3. pkt., § 354, stk. 6, nr. 20 og 26, § 354 d,
stk. 1, nr. 2, bilag 1, nr. 6, bilag 2, nr. 7, litra e, nr. 8 og 12, og bilag 3, nr. 1 og 4, og to steder i §
77, stk. 1, nr. 1, eendres »veerdipapirer« til: »finansielle instrumenter«:

13. 1809, stk. 1, 1. pkt., endres »for tredjemand udgver aktiviteter som-navnt i bilag 4, afsnit A, er
veerdipapirhandlere og skal have tilladelse som vardipapirhandlere, jf. dog § 7, stk. 1, og § 8, stk.
1.« til: »som et fast erhverv ellerpa et professionelt grundlag yder investeringsservice eller udfarer
investeringsaktiviteter som navnt 1 bilag 4, afsnit A, er veaerdipapirhandlere og skal have tilladelse
som verdipapirhandlere, jf. dog § 7, stk. 2, og 8 8; stk. 2«;1 2. pkt., &ndres »aktiviteter« til: »acces-
soriske tjenesteydelser«; 1°3. pkt., &ndres »afsnit B, n@vnte aktiviteter« til: »afsnit B, naevnte acces-
soriske tjenesteydelser« og »afsnit A, nevnte aktiviteter« til: »afsnit A, naevnte investeringsservices
0g investeringsaktiviteter«, og i 4. pkt. &ndres »aktiviteter« til: »investeringsservices, investerings-
aktiviteter og-accessoriske tjenesteydelser«.

14. 1 89, stk. 2, 2. pkt., &ndres »aktiviteter« til: »investeringsservices, investeringsaktiviteter og
accessoriske tjenesteydelser«.

15. 189, stk. 3, 1. pkt., endres »88 30, 31 eller 33, har eneret til at udfere de i bilag 4, afsnit A,
naevnte aktiviteter med de 1 bilag 5 navnte instrumenter (veerdipapirer) og med de i lov om verdi-
papirhandel m.v. § 2, stk. 2, naevnte verdipapirer pa erhvervsmassigt grundlag for tredjemand, jf.
dog 8 7, stk. 1, og 8 8, stk. 1.« til: »88 30, 31, 33 eller 33 a, har eneret til at udfere de i bilag 4, af-
snit A, naevnte investeringsservices og investeringsaktiviteter med de i bilag 5 navnte finansielle
instrumenter og med de i lov om kapitalmarkeder § 4, stk. 2, navnte instrumenter som et fast er-
hverv eller pa et professionelt grundlag.«

16. 89, stk. 3, 2. pkt., ophaeves.
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17. 1809, stk. 8, 1. pkt., @ndres »nr. 3, 6, 8 og 9,« til: »nr. 3, 6, 8, 9 0g 10,«, og efter »nevnte« ind-
seettes: »investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske«.

18. §9, stk. 9, ophaeves.
Stk. 10 bliver herefter stk. 9.

19. 189, stk. 10, der bliver stk. 9, &ndres »tilbyde tjenesteydelser« til: »yde investeringsservice og
udfare investeringsaktiviteter«.

20. Efter § 9 indseettes:
»8 9 a. Et fondsmaeglerselskab, et pengeinstitut eller et realkreditinstitut kan udpege en fysisk eller
juridisk person som tilknyttet agent.
Stk. 2. En tilknyttet agent kan pa vegne af den virksomhed, agenten er tilknyttet

1) markedsfare virksomhedens ydelser,

2) indga kundeaftaler,

3) modtage og formidle ordrer for investors regning til den virksomhed, agenten er tilknyttet,

vedrgrende et eller flere finansielle instrumenter, eller

4) yde investeringsradgivning, som neaevnt i bilag 4, afsnit A, nr. 5.
Stk. 3. Den virksomhed, der tilknytter en agent, skal sikre, at en tilknyttet agent iagttager de regler,
der er fastsat for udgvelsen af de i stka2 navnte aktiviteter denne lov; regler fastsat i henhold til
denne lov og forordninger udstedt i medfer af Europa-Parlamentets'og Radets direktiv 2014/65/EU
af 15. maj 2014 om markedet for finansielle instrumenter. Virksomheden skal endvidere sikre, at
personer hos den tilknyttede agent, som udgver aktiviteter omfattet af stk. 2, opfylder kravene i 8 9
b, stk. 2, nr. 3.
Stk. 4. Den virksomhed; der tilknytter en agent, baerer det fulde skonomiske ansvar for de aktivite-
ter, som en tilknyttet agent udgver i henhold til stk. 2. Virksomheden skal endvidere treffe alle
ngdvendige foranstaltninger til at sikre, at agentens gvrige aktiviteter ikke skader de aktiviteter, som
agenten udfarer pa vegne af denne.
Stk. 5. Den virksomhed, der tilknytter en agent, skal sikre, at en tilknyttet agent senest i forbindelse
med en henvendelse til en kunde oplyser, at vedkommende er en tilknyttet agent og navnet pa den
virksomhed, vedkommende repreesenterer.

8§ 9 b. En tilknyttet agent skal registrere sig i Finanstilsynets register over tilknyttede agenter. Regi-

steret er offentligt tilgzengeligt.

Stk. 2. Finanstilsynet registrerer en tilknyttet agent, nar

1) agentvirksomhedens bestyrelse og direktion, eller safremt agentvirksomheden drives som et

interessentskab eller en enkeltmandsvirksomhed den ledelsesansvarlige for virksomheden,
godtgar, at besidde den erfaring, faglige kompetence og tilstreekkelige viden om de ydelser,
agentvirksomheden skal levere, ikke er under konkurs og ikke er palagt strafansvar for over-
treedelse af den finansielle lovgivning eller anden relevant lovgivning, hvis overtraedelse in-
deberer risiko for, at vedkommende ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa betryg-
gende made,
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2) den virksomhed, hvortil agentvirksomheden er tilknyttet, erklerer at baere ethvert gkono-
misk krav, der matte fglge af agentvirksomhedens aktiviteter som tilknyttet agent, og
3) agentvirksomheden erklerer, at de personer, som udfarer aktiviteter omfattet af 8 9 a, stk. 2,
besidder en passende viden og erfaring til at kunne levere sadanne ydelser og overfor agent-
virksomheden har fremvist en straffeattest uden indfarsel af ubetinget frihedsstraf i 4 mane-
der eller derover for overtraedelse af straffelovens kapitel 28 om formueforbrydelser.
Stk. 3. En agentvirksomhed kan kun tilknyttes én virksomhed.
Stk. 4. Nar en agentaftale mellem en virksomhed og en tilknyttet agent ophgrer, skal virksomheden
underrette Finanstilsynet herom snarest muligt. Finanstilsynet sletter den tilknyttede agent fra Fi-
nanstilsynets register over tilknyttede agenter.«

21. 1 § 10, stk. 2, 2. pkt., udgar », nr. 1-3,«, og »og med finansielle futures og tilsvarende instru-
menter, der afregnes kontant, fremtidige renteaftaler (FRA-kontrakter), rente- 0g valutaswaps og
swaps pa aktier og aktieindeks, optioner pa at erhverve eller afhende et instrument, der er naevnt i
dette stykke, og optioner pa aktie- og obligationsindeks samt valuta- og renteoptioner.

22. 1814, stk. 1, nr. 2, @ndres »8§ 64« til: »88 64'0g 64 a«.

23. | 8 14, stk. 1, indsattes efter nr. 2, som nyt nummer:
»3) medlemmerne af ansggerens bestyrelse opfylder kravene til tilstreekkelig kollektiv viden, faglig
kompetence og erfaring til at kunne forsta virksomhedens aktiviteter og de hermed forbundne risici,
jf. 8 70, stk. 4.«

Nr. 3-9 bliver herefter nr. 4-10.

24. 1 § 16 &ndres »8 2, stk. 2, i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »8 4, stk. 2, i lov om kapital-
markeder.«

25. 18 17 @ndres »de instrumenter og kontrakter,« til: »de finansielle instrumenter,«.

26. 1830, stk. 1, indsaettes som 3. pkt::

»Kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som navnt
i bilag 4 i et-andet land inden for Den Europaiske Union eller i et land, som Unionen har indgaet
aftale med pa det finansielle omrade, kan udfere sadan aktivitet her i landet gennem en tilknyttet
agent, der er etableret her i landet, safremt aktiviteterne er omfattet af virksomhedens tilladelse i
hjemlandet.«

27. 1830, stk. 4, nr. 3, @ndres »filialens adresse og« til: »filialens adresse, «.

28. 1830, stk. 4, nr. 4, &ndres »8 35.« til: »8 35 og«.

29. | § 30, stk. 4, indsaettes som nr. 5:
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»5) for kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som
navnt i bilag 4, om filialen har til hensigt at anvende tilknyttede agenter samt identiteten pa disse.«

30. |8 30 indseettes efter stk. 4 som nyt stykke:
»Stk. 5. Er virksomheden et kreditinstitut eller et investeringsselskab, der er meddelt tilladelse til at
yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 i et andet land inden for Den Europaiske Union eller i et land,
som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som gnsker at udfgre sadan akti-
vitet her i landet gennem en tilknyttet agent, der er etableret her i landet, uden etablering af en filial,
skal Finanstilsynet indhente fglgende oplysninger fra hjemlandets tilsynsmyndigheder:
1) En beskrivelse af den tilknyttede agents virksomhed, herunder en-beskrivelse af den planlag-
te anvendelse af den tilknyttede agent.
2) Oplysninger om organisation, herunder rapporteringsveje, der angiver, hvordan den pagel-
dende agent er indpasset i virksomhedsstrukturen.
3) Den tilknyttede agents adresse.
4) Navnet pa den tilknyttede agent.«
Stk. 5-11 bliver herefter stk. 6-12.

31. 1 8§30, stk. 9, der bliver stk. 10, &ndres »stk. 4, nr. 1-4, og stk. 5-8« til: »stk. 4, nr. 1-5, og stk.
5-9«.

32. 830, stk. 11, der bliver stk. 12, ophaves.

33. 1831, stk. 1, indsattes efter 3. pkt.:

»Er den udenlandske virksomhed et kreditinstitut-eller et-investeringsselskab, der er meddelt tilla-
delse til at yde aktiviteter som navnt i bilag 4, skal Finanstilsynet fra tilsynsmyndighederne i hjem-
landet endvidere have modtaget oplysninger, om virksomheden gnsker at yde aktiviteter som navnt
i bilag 4 gennem tilknyttede agenter etableret i hjemlandet samt identiteten pa disse.«

34. 1833, stk. 1, indsettes efter »det finansielle omrade,«: »og for hvilket land Kommissionen ikke
har vedtaget en afggrelse som omhandlet i artikel 47, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Radets for-
ordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter, eller hvor en
sadan afgarelse ikke lngere er gyldig,«, og »at udgve tjenesteydelser med vardipapirhandel her i
landet« &ndres til: »greenseoverskridende at yde investeringsservice eller udfagre investeringsaktivi-
teter med eller uden accessoriske tjenesteydelser her i landet til godkendte modparter eller professi-
onelle kunder.

35. | § 33 indseettes efter stk. 1 som nye stykker:

»Stk. 2. Safremt et kreditinstitut eller et investeringsselskab, der er meddelt tilladelse i et land uden
for Den Europaiske Union, som Unionen ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade,
gnsker at yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter med eller uden accessoriske
tjenesteydelser her i landet til detailkunder, eller kunder der efter anmodning kan behandles som
professionelle kunder, kraever dette filialtilladelse i medfer af § 33 a, stk. 1.
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Stk. 3. Kravet i stk. 2 omfatter ikke levering af investeringsservice eller investeringsaktiviteter, der
udelukkende iveerksettes pa de pagaldende kunders eget initiativ. Markedsfgring af nye investe-
ringsprodukter eller investeringsservices til de pageldende kunder er omfattet af stk. 2.«

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

36. |8 33, stk. 2, der bliver stk. 4, indseettes efter »nagte tilladelse,«: »jf. stk. 1,«.
37. 1833, stk. 3, der bliver stk. 5, indsattes efter »tilladelsesproceduren,«: »jf. stk. 1,«.

38. Efter § 33 indsettes:
»8§ 33 a. Et udenlandsk kreditinstitut og investeringsselskab, der er meddelt tilladelse i et land uden
for Den Europeiske Union, som Unionen ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade,
skal have tilladelse fra Finanstilsynet til at yde investeringsservice eller udfere investeringsaktivite-
ter med eller uden accessoriske tjenesteydelser her i landet gennem en filial.
Stk. 2. Et kreditinstitut eller et investeringsselskab, jf. stk. 1, der gnsker at yde investeringsservice
eller udfere investeringsaktiviteter med eller uden accessoriske tjenesteydelser her i landet gennem
en filial, skal til brug for Finanstilsynets behandling af ansegningen om tilladelse indsende falgende
oplysninger:

1) Navnet pa den kompetente myndighed i hjemlandet. Safremt der er flere kompetente myn-

digheder skal deres respektive kompetenceomrader oplyses.

2) Oplysninger om virksomhedens navn, juridiske form, vedtegtsmassige hjemsted og adres-
se, medlemmer af ledelsesorganet og relevante aktionzrer.

3) En beskrivelse af filialens virksomhed, herunder oplysninger om organisation og de planlag-
te aktiviteter, samt en beskrivelse af eventuel.outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader.

4) Navnene pa filialens ledelse samt dokumentation for at denne opfylder kravene i § 14, stk. 1,
nr. 2.

5) Oplysninger om den startkapital, som filialen har fri radighed over.

Stk. 3. Finanstilsynet giver tilladelse, jf. stk. 1, nar det er godtgjort, at

1) de aktiviteter, der sgges om tilladelse til, er omfattet af virksomhedens tilladelse og er under-
lagt tilsyn i hjemlandet,

2) der mellem Finanstilsynet og de kompetente myndigheder i virksomhedens hjemland fore-
ligger international samarbejdsaftale, herunder bestemmelser om informationsudveksling
med henblik pa at bevare markedets integritet og beskytte investorerne,

3) filialen har fri.radighed over tilstraekkelig startkapital,

4) filialens ledelse opfylder kravene i 8 14, stk. 1, nr. 2 og 3,

5) virksomhedens hjemland med Danmark har indgaet en aftale, som fuldt ud overholder stan-
darderne i artikel 26 i OECD’s modelbeskatningsoverenskomst og som sikrer en effektiv in-
formationsudveksling om skatteforhold, herunder multilaterale skatteaftaler,

6) virksomheden indgar i en investorgarantiordning, som er godkendt eller anerkendt i henhold
til Europa-Parlamentets og Radets Direktiv 97/9/EF af 3. marts 1997 om investorgarantiord-
ninger, og
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7) filialen vil veere i stand til at opfylde kravene i 88 43, 71, 72, stk. 1, 2 og 5, i lov om finansiel
virksomhed, 88 83, 130-143, 145-156, 165-170, 225, stk. 2 og 270, stk. 1, nr. 1 og 2, i lov om
kapitalmarkeder samt kravene i artikel 3-26 i Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter samt i foran-
staltninger vedtaget i medfar heraf.

Stk. 4. Finanstilsynet meddeler inden 6 maneder efter modtagelse af en fuldstendig ansggning, om
tilladelse kan gives.

Stk. 5. 88 223 og 224 finder tilsvarende anvendelse for inddragelse af tilladelse, jf. stk. 1, til at yde
investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter med eller uden accessoriske tjenesteydelser
her i landet gennem en filial.«

39. 1838, stk. 1, nr. 4, endres »filialens ledelse og« til: »filialens ledelse,«.
40. 1838, stk. 1, nr. 5, &ndres »filialens generalagent.« til: »filialens generalagent, og«.

41. 18 38, stk. 1, indsettes som nr. 6:
»6) for fondsmaeglerselskaber, pengeinstitutter og.realkreditinstitutter om filialen har til hensigt at
anvende tilknyttede agenter samt identiteten pa disse.«

42. 1 8 38 indseettes efter stk. 1 som nyt stykke:
»Stk. 2. Et fondsmaeglerselskab, et pengeinstitut eller et realkreditinstitut, der gnsker at yde aktivite-
ter som naevnt i bilag 4 gennem en tilknyttet agent, der er etableret i et land inden for Den Europeei-
ske Union eller i et land, som ‘Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, hvor virk-
somheden ikke har oprettet en filial, skal meddele dette-til Finanstilsynet sammen med falgende
oplysninger:
1) I hvilket land den tilknyttede agent er etableret.
2) En beskrivelse af den tilknyttede agents virksomhed, herunder en beskrivelse af den planlag-
te anvendelse af den tilknyttede agent.
3) Oplysninger om organisation, herunder rapporteringsveje, der angiver, hvordan den pageal-
dende agent er.indpasset i virksomhedsstrukturen.
4) Den tilknyttede agents adresse.
5) Navnet pa den tilknyttede agent.«
Stk. 2-8 bliver herefter stk. 3-9.

43. 1838, stk. 2, 1. pkt., der bliver stk. 3, 1. pkt., indsettes efter »VVed etablering af en filial«: »eller
anvendelse af en tilknyttet agent, der er etableret«, og efter »de i stk. 1« indsettes: »0g 2«.

44. 18 38, stk. 3, 1. pkt., der bliver stk. 4, 1. pkt., indszttes efter »Etableres filialen«: »eller anven-
des der en tilknyttet agent«.

45. 1838, stk. 4, 1. pkt., der bliver stk. 5, 1. pkt., &ndres »efter stk. 2 og 3« til: »efter stk. 3 og 4«.
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46. 18 38, stk. 5, 1. pkt., der bliver stk. 6, 1. pkt., endres »efter stk. 2 og 3« til: »efter stk. 3 og 4«.
47. 18 38, stk. 6, 1 pkt., der bliver stk. 7, 1. pkt., &ndres »de i stk. 1« til: »de i stk. 1 og 2«.

48. 18 39, stk. 1, indseettes efter 2. pkt.:

»Fondsmaglerselskaber samt pengeinstitutter og realkreditinstitutter skal endvidere oplyse, hvis de
gnsker at yde aktiviteter som navnt i bilag 4 gennem tilknyttede agenter med hjemsted i Danmark,
samt identiteten pa disse.«

49. |8 39, stk. 2, indsattes efter 2. pkt.:

»Er virksomheden et fondsmaeglerselskab, et pengeinstitut eller et realkreditinstitut meddeler Fi-
nanstilsynet endvidere identiteten af de tilknyttede agenter, som virksomheden patenker at anven-
de, til tilsynsmyndighederne i veertslandet.«

50. § 43, stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Erhvervs- og veaekstministeren fastseatter regler om kompetencekrav for ansatte i penge- og
realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber og veerdipapirhandleres tilknyttede agenter, der yder
radgivning om finansielle instrumenter. Ministeren fastsetter endvidere regler om kompetencekrav
for ansatte i penge- og realkreditinstitutter, som praesenterer, tiloyder, radgiver eller administrerer
boligkreditaftaler.«

51. 1861, stk. 5, nr. 2, @ndres »8 16 i lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »§ 2, stk. 1, nr. 2, i lov
om kapitalmarkeder«.

52. 1871, stk. 2, &ndres »Finanstilsynet« til: »Erhvervs- og vaekstministeren«, og »stk. 1 og 3« til:
»stk. 1, 3 0g 4«.

53. | 8 71 indsettes efter stk. 3 som nyt stk. 4:

»Pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmeeglerselskaber og forsikringsselskaber, skal have
effektive procedurer for godkendelse af nye produkter og tjenesteydelser, vaesentlige sndringer i
eksisterende produkter og tjenesteydelser samt distribution af disse. Tilsvarende gelder for investe-
ringsforvaltningsselskaber, som har tilladelse som verdipapirhandler i medfar af § 9, stk. 1.«

54. 1872, stk. 1-3, &ndres »har tilladelse til at drive virksomhed som« til: »er«.
55. 1872, stk. 2, nr. 1, &ndres »ledelse og ansatte« til: »ledelse, ansatte og tilknyttede agenter«.
56. § 72, stk. 2, nr. 2, affattes saledes:

»2) have effektive procedurer med henblik pa at treeffe rimelige foranstaltninger for at hindre inte-
ressekonflikter, der kan skade kundernes interesser,«.
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57. 1 8 79 a, stk. 1, &ndres »verdipapirer« til: »finansielle instrumenter«, og efter »skal bestyrel-
sen« indsattes: », jf. dog stk. 6,«.

58. 1879 a, stk. 6, @ndres »stk. 1, nr. 1« til: »stk. 1«.

59. Overskriften far § 80 a affattes saledes: »Nominerings- og risikoudvalg«.

60. 1880 a, stk. 1, 2 og 6, endres »fondsmaeglerselskab I« til: »fondsmaglerselskab«.
61. 18125, stk. 3, 1. pkt., eendres »6-9« til: »6-10«.

62. 181521, stk. 3, 2. pkt., endres »8 4 a i lov om veerdipapirhandel m.v.«til: »§ 23 i lov om lov
om kapitalmarkeder.«

63. 8 152 m, stk. 1, endres »udstedt veerdipapirer« til: »udstedt omszattelige veerdipapirer.

64. | 8§ 183, stk. 4, &ndres »hvis veerdipapirer ikke« til: »der ikke udsteder omseettelige veerdipapi-
rer, der«.

65. 18224, stk. 1, nr. 1, @ndres »lov.om veerdipapirhandel m.v.« til:»»lov om kapitalmarkeder,
og efter »Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve virksomhed som kre-
ditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber,« indsattes: »forordninger
udstedt i medfer af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om mar-
keder for finansielle instrumenter«.

66. 1§ 224, stk. 2, udgar »et pengeinstitut, et realkreditinstitut eller.

67. § 224, stk. 5, opheves.

68. |1 8§226, stk. 1, udgar », 5«.

69. 1§ 226, stk. 2, udgdr »pengeinstituttet, realkreditinstituttet, «.

70. 18254, stk. 7, &ndres »§ 58 h i lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »8 237 i lov om kapitalmar-
keder«.

71. Afsnit X a ophaves.
72. 18343 v, stk. 2, nr. 2, udgar »med tilladelse som veerdipapirhandler efter § 9, stk. 1, 1. pkt.

73. §343 v, stk. 3, ophaeves, og i stedet indseettes:
»Stk. 3. Tilladelse efter stk. 1 kan gives til virksomheder, der opfylder betingelserne i stk. 4, og
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1) handler for egen regning, herunder prisstillere, med ravarederivater eller emissionskvoter eller
derivater heraf, bortset fra virksomheder, der handler for egen regning ved udfarelse af kundeor-
drer, eller
2) yder investeringsservice, bortset fra handel for egen regning, inden for ravarederivater eller
emissionskvoter eller derivater heraf til kunderne eller leverandgrerne i virksomhedens hoveder-
hverv.

Stk. 4. Tilladelse efter stk. 1 forudseetter,
1) at aktiviteten efter stk. 3, nr. 1 eller 2, savel individuelt som samlet set er en accessorisk akti-
vitet i forhold til virksomhedens hovederhverv pa koncernniveau, og at dette hovederhverv ikke
er ydelse af investeringsservice eller pengeinstitutvirksomhed eller at fungere som prisstiller i
forbindelse med ravarederivater,
2) at virksomheden ikke anvender en algoritmisk hgjfrekvenshandelsteknik, og
3) at virksomheden hvert &r meddeler Finanstilsynet, at den-er undtaget fra kravet om tilladelse
til at udfere tjenesteydelser i forbindelse med veerdipapirhandel pa erhvervsmaessigt grundlag ef-
ter lov om finansiel virksomhed.«
Stk. 4 bliver herefter stk. 5.

74. 18344, stk. 1, 3. pkt., endres »8 83, stk. 2 og 3, 0g 8 83 b, i lov om veerdipapirhandel m.v.« til:
»§ 264, stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.«, og »veerdipapirer« endres til: »omsattelige veer-
dipapirer«.

75. 18348, stk. 1, 3. pkt. indseettes efter »8 27, stk. 1,«: »8 27 a«.

76. Efter § 350 a indsattes:
»8§ 350 b. Finanstilsynet kan, nar de betingelser, som falger af artikel 42, stk. 2-4, i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle
instrumenter eller artikel 17, stk. 2-4, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1286/2014 af26. november 2014 om dokumenter med central information om sammensatte og for-
sikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer (PRIIP’er), er opfyldt, forbyde eller pa-
byde restriktioner mod markedsfgring; distribution eller salg af
1) et finansielt instrument, et struktureret indlan eller et forsikringsbaseret investeringsprodukt,
2) flere finansielle instrumenter, strukturerede indlan eller forsikringsbaserede investeringspro-
dukter med visse specificerede karakteristika.
Stk. 2. Finanstilsynet kan‘under de samme betingelser som anfart i stk. 1, forbyde eller pabyde re-
striktioner mod en type finansiel aktivitet eller praksis i tilknytning til finansielle instrumenter,
strukturerede indlan eller forsikringsbaserede investeringsprodukter.
Stk. 3. Finanstilsynet offentligger et forbud eller et pabud om en restriktion meddelt i medfer af stk.
1-2, pa sin hjemmeside.
Stk. 4. Finanstilsynet tilbagekalder et forbud eller et pabud om en restriktion, nar de betingelser,
som falger af artikel 42, stk. 2-4, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af
15. maj 2014 om markeder for finaniselle instrumenter eller af artikel 17, stk. 2-4, i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med
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central information om sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvesto-
rer (PRIIP’er), ikke leengere er opfyldt.

77. 18354, stk. 1, 4. pkt., ®endres »8 83, stk. 2 og 3, i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »§ 264,
stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.«.

78. 18354 a, stk. 1, 2. pkt., og stk. 3, 3. pkt., endres »lov om verdipapirhandel m.v.« til: »lov om
kapitalmarkeder.«

79. 18355, stk. 2, nr. 9, &ndres »nr. 1, 2 og 4« til: »nr. 1-3 og 5«.
80. |8 355, stk. 2, nr. 10, &ndres »nr. 5 og 6« til: »nr. 6 0g 7«.
81. |1 § 360, stk. 2, ®ndres »§ 361, stk. 1, nr. 19« til: »§ 361, stk. 1, nr: 11«.

82. § 361 affattes saledes:
»§ 361. Falgende fysiske og juridiske personer betaler arligt et grundbelgb til Finanstilsynet:

1) Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring betaler. 1.050.000 kr.

2) ATP-fonden (tilleegspension, midlertidig pensionsopsparing og serlig pensionsopsparing)
betaler 2.430.000 kr.

3) Hver finansiel holdingvirksomhed og forsikringsholdingvirksomhed betaler 10.000 kr.

4) Hver udsteder af collateralized mortgage obligations, ISPV-obligationer og lignende virk-
somheder betaler 21.000 kr. pr. serie.

5) Lenmodtagernes Dyrtidsfond betaler 1.380.000 kr.

6) Garantifonden for skadesforsikringsselskaber betaler 100.000 kr.

7) Pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber | betaler samlet 4.750.000 kr.
og fra 2017 samlet 3.100.000 kr. Afgiften fordeles i forhold til den enkelte virksomheds an-
del af de omfattede virksomheders samlede bogferte balancesum. Der paleegges altid en mi-
nimumsafgift pa 4.100 kr.

8) _Genforsikringsmaeglerselskaber betaler 31.000 kr.

9) Virksomheder og personer omfattet af § 1, stk. 1, nr. 12, i lov om forebyggende foranstalt-
ninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme betaler 4.100 kr.

10) Investeringsradgivere betaler 17.000 kr.

11) Organisationer med et almennyttigt formal, som anmoder om optagelse i et register for al-
mennyttige organisationer, som kan modtage pengeoverfarsler pa op til 150 euro uden oplys-
ningskrav i forbindelse med pengeoverfarsler, jf. § 16, stk. 4, i lov om forebyggende foran-
staltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme, betaler 1.500 kr. pr. an-
modning.

12) Betalingsinstitutter, jf. lov om betalingstjenester og elektroniske penge, betaler 85.000 kr.

13) Virksomheder med begranset tilladelse til at udbyde betalingstjenester, jf. lov om betalings-
tjenester og elektroniske penge, betaler 8.500 kr.

14) Ejendomskreditselskaber, jf. lov om ejendomskreditselskaber, betaler 28.000 kr.
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15) E-pengeinstitutter, jf. lov om betalingstjenester og elektroniske penge, betaler 120.000 kr.

16) Virksomheder med begranset tilladelse til udstedelse af elektroniske penge, jf. lov om beta-
lingstjenester og elektroniske penge, betaler 12.000 kr.

17) Udenlandske investeringsinstitutter omfattet af § 27 i lov om investeringsforeninger m.v. be-
taler 16.000 kr.

18) For hver meddelelse, anmeldelse eller ansggning om graenseoverskridende markedsfaring af
andele i investeringsinstitutter, jf. 88 27 og 28 i lov om investeringsforeninger m.v., betales
5.000 kr.

19) En felles datacentral betaler 110.000 kr. Safremt en falles datacentral i et regnskabsar gen-
nemsnitligt har feerre end 25 fuldtidsansatte, betaler den feelles datacentral 2.000 kr.

20) Udenlandske forvaltere af alternative investeringsfonde fra et land inden for Den Europeiske
Union eller et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og uden-
landske forvaltere af alternative investeringsfonde fra et-tredjeland, som Danmark er referen-
celand for, der er meddelt tilladelse til at forvalte danske alternative investeringsfonde, beta-
ler 41.000 kr.

21) Udenlandske forvaltere af alternative investeringsfonde, som er meddelt tilladelse til at mar-
kedsfgre en udenlandsk alternativ investeringsfond i Danmark, betaler 4.100 kr. pr. alternativ
investeringsfond plus 4.100 kr. pr. afdeling 1 fonden.

22) Virksomheder, der yder radgivning om finansielle produkter til forbrugere, jf. lov om finan-
sielle radgivere og boligkreditformidlere, betaler 25.000 kr.

23) CO,-kvotebydere betaler 17.000 Kr.

24) Boligkreditformidlere, jf.<lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere, betaler
15.500 kr.

25) En operater af et reguleret marked betaler-200.000 kr. samt 1.200 kr. pr. finansielt instru-
ment, der er optaget til handel ultimo det foregaende ar. Afgiften kan dog hgjest udgere
5.000.000 kr.

26) Et selskab; der driver en multilateral handelsfacilitet betaler 150.000 kr. samt 1.200 kr. pr. fi-
nansielt instrument, der er optaget til handel ultimo det foregaende ar. Afgiften kan dog he-
jest udgere 1.350.000 kr.

27) Et selskab, der.driver en organiseret handelsfacilitet betaler 100.000 kr. samt 1.200 kr. pr. fi-
nansielt instrument, der er optaget til handel ultimo det foregaende ar. Afgiften kan dog hg-
jest udgare 700.000 kr.

28) En operater af et reguleret marked, der har tilladelse til at drive en CO.-
auktioneringsplatform betaler, ud over afgiften efter nr. 26, 50.000 kr.

29) En systematisk internalisator betaler 50.000 kr. samt 1.200 kr. pr. finansielt instrument, den
systematiske internalisator forestod handel med ultimo det foregaende ar. Afgiften kan dog
hgjest udgare 300.000 kr.

30) Verdipapircentraler (CSD’er) med tilladelse i henhold til Europa-Parlamentets og Radets
forordning nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring af veerdipapirafviklingen i EU og
verdipapircentraler (CSD’er), jf. § 262, stk. 2, nr. 7, i lov om kapitalmarkeder, betaler
3.795.000 kr.
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31) Udbydere af dataindberetningstjenester med tilladelse efter kapitel 45 i lov om kapitalmarke-
der betaler 670.000 kr.

32) Centrale modparter (CCP’er) med tilladelse i henhold til Europa-Parlamentets og Radets for-
ordning nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktions-
registre, jf. 8 262, stk. 2, nr. 4, i lov om kapitalmarkeder, betaler 670.000 kr.

33) Finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomhe-
der, hvis omsattelige veerdipapirer er optaget til handel pa et reguleret marked, og hvis mar-
kedsveerdi af de handlede omsattelige veerdipapirer er pa 1 mia. kr. eller derover ved udgan-
gen af aret, betaler 82.000 kr. Hvis markedsveerdien af de handlede omsettelige veerdipapirer
er pa 250 mio. kr. og derover, men under 1 mia. kr., ved udgangen af aret, betales 41.000 kr.,
og hvis markedsveerdien af de handlede omszttelige veerdipapirer er.pa under 250 mio. kr.
ved udgangen af aret, betales 20.500 kr. Afdelinger af danske UCITS, som har udstedt ande-
le, der er optaget til handel pa et reguleret marked, betaler 10.250 kr.

34) Fysiske eller juridiske personer, som anmoder om Finanstilsynets godkendelse af et prospekt
i henhold til kapitel 6 i lov om kapitalmarkeder, betaler 52.000 kr. i afgift pr. anmodning.

35) Udstedere, der efter egen anmodning har faet tilladelse til at deres finansielle instrumenter
optages til handel pa et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet eller en organiseret
handelsfacilitet i Danmark betaler 14.000 kr.

36) Udstedere, som anmoder om Finanstilsynets officielle notering af aktier, aktiecertifikater el-
ler obligationer, betaler 25.000 kr. i afgift pr. anmodning. De pagaldende udstedere betaler
herefter 3.500 kr. arligt, sa leenge det finansielle instrument er officielt noteret.

37) Verdipapirhandlere, som er forpligtet til at indberette transaktioner med finansielle instru-
menter til Finanstilsynet efter artikel 26 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter, betaler
a) 3.400 kr. for op til 10.000 transaktioner,

b) 17.000 kr. for mellem 10.000 og 100.000 transaktioner,

c) 110.000 kr. for mellem 100.000 og 1 million transaktioner og

d) 470.000 kr. for.over 1 million transaktioner.
Stk. 2. Grundbelgh, jf. stk. 1, er angivet i 2014-niveau og reguleres arligt svarende til udviklingen i
Finanstilsynets bevilling pa finansloven.«

83. 18363, stk. 1, ®ndres »§ 361, stk. 1, nr. 6« til: »§ 361, stk. 1, nr. 5«.

84. 18 367, stk. 1, indsattes efter »tilladelse til at forvalte alternative investeringsfonde«: »efter §
11 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. eller som har Danmark som reference-
land og har faet tilladelse efter § 11, jf. § 111, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v.,«

85. § 367 affattes saledes:

»Stk. 2. Afgiften fordeles mellem virksomhederne med 10.000 kr. pr. danske UCITS og med 10.000
kr. pr. alternativ investeringsfond, der forvaltes af en forvalter af alternative investeringsfonde om-
fattet af stk. 1. Endvidere skal danske UCITS betale 3.000 kr. pr. afdeling i hver UCITS, og forval-
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tere af alternative investeringsfonde omfattet af stk. 1 skal betale 2.000 kr. pr. afdeling i hver alter-
nativ investeringsfond. Den resterende afgift fordeles i forhold til den enkelte virksomheds andel af
de af stk. 1 omfattede virksomheders samlede balance.«

86. |8 372 a indsettes som stk. 2:

»Stk. 2. Erhvervs- og veekstministeren kan fastsatte regler, som er ngdvendige for at anvende eller
gennemfare de afgarelser eller retsakter, som vedtages af Europa-Kommissionen i medfgr af Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle in-
strumenter og Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter.«

87. 18373, stk. 1, indsattes efter »§ 33, stk. 1,«: »8 33 a, stk. 1,«, »8 38, stk. 1 og 6, og stk. 7, 1.
pkt.,« &ndres til: »§ 38, stk. 1, 2 og 7, og stk. 8, 1. pkt.,«, og »8 343 a, stk. 1, § 343 f, stk. 3, § 343
j«udgar.

88. 18373, stk. 3, indseettes som 3. pkt.:

»Med bgde straffes herudover den, som tilsidesetter et forbud eller undlader at efterleve en be-
greensning eller restriktion meddelt i henhold til art. 40,41 og 42 i Europa-Parlamentets og Radets
forordning(EU) nr. 600/2014 om markeder for finansielle instrumenter og om &ndring af forord-
ning (EU) nr. 649/2012 samt art. 16 og 17 i Europa-Parlamentets og-radets forordning (EU) nr.
1286/2014 om dokumenter med central information om sammensatte og forsikringsbaserede inve-
steringsprodukter til detailinvestorer (PRIIP’er).«

89. | bilag 1 udgar »nr. 11) Forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte in-
strumenter«.
Nr. 12-14 bliver herefter nr. 11-13.

90. | bilag Lynr. 12, der bliver nr. 11, indseettes efter »opbevaring og forvaltning«: »for egen reg-
ning« og efter »samt«: »opbevaring og forvaltning af«.

91.I'bilag 3 udgar »nr..3) Forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte instru-
menter.«.

Nr. 4 bliver herefter nr. 3.

92. Overskriften til bilag 4 affattes saledes:
»Investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser«.

93. | bilag 4, afsnit A, nr. 3, @ndres »Forretninger« til: »Handel«.
94. | bilag 4, afsnit A, indsattes som nr. 9:

»9) Drift af organiserede handelsfaciliteter.«
Nr. 9 bliver herefter nr. 10.
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95. | bilag 4, afsnit A, nr. 9, der bliver nr. 10, &ndres »de i nr. 1-8 naevnte aktiviteter« til: »de i nr.
1-9 nazvnte aktiviteter, men ikke udstedelse og forvaltning af veerdipapirkonti pa gverste niveau
(central forvaltningsydelse) som omhandlet i afsnit A, punkt 2, i bilaget til forordning (EU) nr.
909/2014«.

96. Overskriften til bilag 5 affattes saledes:
»Finansielle instrumenter.

97. I bilag 5, nr. 1, litra a, &ndres »aktiebeviser« til: »depotbeviser vedrgrende aktier«.
98. I bilag 5, nr. 1, litra b, &ndres »beviser for« til: »depotbeviser vedrgrende«.

99. I bilag 5, nr. 3, @ndres:

»lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. eller lov om investeringsforeninger m.v. og
andele i andre institutter for Kkollektiv investering« til: »regler, der gennemfgrer Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde, eller Europa-Parlamentets og Radets direktiv. 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samord-
ning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipa-
pirer (investeringsinstitutter)«

100.1 bilag 5, nr. 4, indseettes efter »afkast«: », emissionskvoter.

101.1 bilag 5, nr. 5, @ndres »fremtidige renteaftaler (FRA’er)« til: »terminskontrakter«, og »(af
anden grund end misligholdelse eller anden arsag til ophar)« @ndres til: »af anden grund end mis-
ligholdelse eller anden arsag til ophgr«.

102.1 bilag 5,nr. 6, indsettes efter »multilateral handelsfacilitet«: »(MHF) eller en organiseret han-
delsfacilitet (OHF), bortset fra engrosenergiprodukter, som handles pa en organiseret handelsfacili-
tet (OHF), og som kun kan afvikles fysisk«.

103.1 bilag 5, nr. 7, @&ndres »som har karakteristika som andre afledte finansielle instrumenter, idet
der bl.a. tages hensyn til, om de cleares og afvikles via anerkendte clearinginstitutter eller er omfat-
tet af regelmaessig fastsaettelse af margin« til: »og som har karakteristika som andre afledte finan-
sielle instrumenter.

104.Bilag 5, nr. 10, affattes saledes:

»10) optioner, futures, swaps, fremtidige renteaftaler (FRA’er) og enhver anden derivataftale, som
vedrarer klimatiske variabler, fragtrater, inflationsrater eller andre officielle gkonomiske statistikker
samt enhver anden derivataftale, som skal afregnes kontant, eller som kan afregnes kontant, hvis en
af parterne gnsker det af anden grund end misligholdelse eller anden arsag til opher, vedrgrende
aktiver, rettigheder, forpligtelser, indekser og mal, som ikke er omfattet af nr. 1-9 og 11, og som har
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karakteristika som andre afledte finansielle instrumenter, idet der bl.a. tages hensyn til, om de hand-
les pa et reguleret marked, en organiseret handelsfacilitet (OHF) eller en multilateral handelsfacili-
tet (MHF).«

105. Bilag 5, nr. 11, ophaves, og i stedet indsettes:

»11) emissionskvoter bestaende af enhver enhed anerkendt som overensstemmende med kravene i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/87/EF af 13. oktober 2003 om en ordning for handel
med kvoter for drivhusgasemissioner i Feellesskabet.«

§2

| lov nr. 599 af 12. juni 2013 om finansielle radgivere, som andret ved § 12:i lov nr. 268 af 25.
marts 2014, § 13 i lov nr. 403 af 28. april 2014 og 8 4 i lov nr-532 af 29. april 2015, foretages fal-
gende endringer:

1. Lovens titel affattes saledes:
»Lov om finansielle radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere«.

2. | fodnoten til lovens titel indseettes efter »EU-Tidende 2014, nr. L 60; side 34«: », og dele af Eu-
ropa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markedet for finansielle in-
strumenter, EU-Tidende 2014, nrs'L 173, side 349«.

3. 181, stk. 1, indseettes som 2. pkt.:
»Loven finder endvidere anvendelse pa virksomheder, der udgver aktiviteter omfattet af bilag 4,
afsnit A, nr. 1 og 5,4 lov om finansiel virksomhed.«

4.1 8 1, stk.<2, eendres »aktie- og anpartsselskaber, partnerselskaber (kommanditaktieselskaber),
kommanditselskaber, interessentskaber og enkeltmandsvirksomheder« til: »virksomheder«

5. 181, stk. 2, 86, stk. 1.og 2, 87, stk. 1, 8 8, stk. 1, 1. pkt., 8 9, stk. 1, § 10, 1. pkt., § 10 b, stk. 1, 8
11, stk. 6, 8 12, stk. 2 og 3, § 14, stk. 1 0og 2, og § 18, stk. 1, 1. pkt., indsattes efter »en finansiel rad-
giver«: », en investeringsradgiver.

6. 181, stk. 3, indseettes efter nr. 2 som nye numre:

»3) Investeringsradgivning, der alene vedrgrer medarbejderordninger.

4) Investeringsradgivning, der ydes til en modervirksomhed, dattervirksomhed eller et af modersel-
skabets datterselskaber.

Nr. 3-4 bliver herefter nr. 5-6.

7. 181, stk. 3, indseettes efter nr. 4, der bliver nr. 6, som nye numre:
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»7) Investeringsradgivning, der ydes af kollektive investeringsordninger reguleret af lov om inve-
steringsforeninger m.v. og lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., samt investe-
ringsinstitutter eller pensionskasser samt depositarer og ledere af sadanne institutter.

8) Investeringsradgivning, der ydes af det administrerende selskab i et forsikringsadministrations-
selskab.«

Nr. 7-8 bliver herefter nr. 9-10.

8. 81, stk. 3, nr. 5, der bliver nr. 9, ophaves.
Nr. 10 bliver herefter nr. 9.

9. | 8§ 2 indseettes efter nr. 2 som nye numre:
»3) Investeringsradgiver: En virksomhed, der udgver investeringsradgivning.

4) Investeringsradgivning: Personlige anbefalinger til en kunde enten pa anmodning eller pa inve-
steringsradgiverens eget initiativ af en eller flere transaktioner i tilknytning til finansielle instrumen-
ter, jf. bilag 4, afsnit A, nr. 5, i lov om finansiel virksomhed.«

Nr. 3-7 bliver herefter nr. 5-9.

10. Overskriften til kapitel 2 affattes saledes:
»Kapitel 2

Tilladelse til at udfgre virksomhed som finansiel radgiver, investeringsradgiver og boligkreditfor-
midler«.

11. 183, stk. 1, indsattes efter-1. pkt.: » En virksomhed, der udgver investeringsradgivning skal
have Finanstilsynets tilladelse som investeringsradgiver.«

12. 18 3 indseettes efter stk. 1 som nyt stykke:

»Stk. 2. En finansiel radgiver og en investeringsradgiver kan desuden modtage og formidle ordrer
vedrgrende et eller flere finansielle instrumenter til en veerdipapirhandler.«

Stk:2-5 bliver herefter stk. 3-6.

13. 18 3, stk. 3, der bliver stk. 4, indsattes efter »finansiel radgiver«: »eller investeringsradgiver.

14. 184 a,stk. 1, § 7, stk. 2 og § 22 indsattes efter »finansielle radgivere«: », investeringsradgive-
re«.

15. 184 a, stk. 2, nr. 1, indsattes efter »radgivningsvirksomhed«: »i investeringsradgivervirksom-
heden«.

16. §5 affattes saledes:
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»§ 5. En finansiel radgiver, en investeringsradgiver eller en boligkreditformidler er ud over i de
tilfeelde, der er omfattet af § 4, stk. 3, forpligtet til snarest muligt at underrette Finanstilsynet, hvis
der indtreeder @&ndringer i forhold til de oplysninger, som Finanstilsynet har modtaget og lagt til
grund ved meddelelse af tilladelse.

Stk. 2. Virksomheder omfattet af denne lov skal en gang om aret indberette virksomhedens omsat-
ning, antal kunder, antal ansatte med kundekontakt, samt antal indgaede aftaler til Finanstilsynet.
Stk. 3. Erhvervs- og vaekstministeren fastsatter neermere regler om indberetningen efter stk. 2.«

17. 187 indsettes som stk. 3:
»Stk. 3. Erhvervs- og vaekstministeren fastseetter neermere regler om pris- og risikooplysninger for

boligkreditaftaler.«

18. 189, stk. 1, nr. 1, indsettes efter »produkter«: », medmindre den fulde provision videregives til
kunden.

19. §10 a ophaves.
20. Efter 8 10 d indsattes:
»Kapitel 4¢
Tavshedspligt
§ 10 e. En finansiel radgiver, en investeringsradgiver eller-en boligkreditformidler ma ikke uberetti-
get videregive eller udnytte fortrolige oplysninger, som de er kommet i besiddelse af under udgvel-
se af deres virksomhed.
Stk. 2. Stk. 1 geelder tilsvarende for ansatte i de nevnte virksomheder.«
21. 1811, stk. 3, 2. pkt., indsettes efter »stk. 2«: »0g 3«.
22./1'8 11, stk. 3, 3. pkt., indsattes efter: »§ 27 stk. 1,«: »§ 27 a«.
23. 1§11, stk. 4, indsattes efter »den finansielle radgiver«: », investeringsradgiveren«.
24. 18§12, stk. 2 og 3, @&ndres »en finansiel radgiver« til: »virksomhed omfattet af loven.
25. 1814, stk. 1 og 2, indsettes efter »en finansiel radgiver«: », en investeringsradgiver.
26. |8 15 indseettes efter stk. 1 som nyt stykke:
»Stk. 2. Drives en virksomhed som enkeltmandsvirksomhed, bortfalder tilladelsen, nar den ansvar-

lige for virksomheden dagr.«
Stk. 2 bliver herefter stk. 3.
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27. 1819, stk. 2, og § 20 a, stk. 1, indsattes efter »finansiel radgiver«: », investeringsradgiverx.
28. 1820 indsattes efter »finansielle radgiveres«: », investeringsradgiveresx.

29. 1 § 21, stk. 2, indsattes efter »den finansielle radgiver«: », investeringsradgiveren«, og i § 21,
stk. 2, nr. 2, @ndres »yde radgivning om finansielle produkter til forbrugere« til: »udgve virksom-
hed omfattet af loven.

30. | § 22 &ndres »Finansielle radgivere« til: »Virksomheder omfattet af loven, jf. § 3, stk. 1«.

31. 1826, stk. 1, @ndres »0g § 4, stk. 3 0g 4, jf. stk. 2, nr. 1 og 2,« til: », § 4, stk. 3 og 4, jf. stk. 2,
nr.1og 2, 0og § 10 e«.

83

I lov om forsikringsformidling, jf. lovbekendtgerelse nr. 1065 af 22. august 2013, som a&ndret ved §
10 i lov nr. 268 af 25. marts 2014, § 11 i lov nr. 403 af 28. april 2014 og § 10 i lov nr. 532 af 29.
april 2015, foretages falgende &ndring:

1. 1812, stk. 4, @ndres »lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere« til: »lov om finan-
sielle radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere.

84

I lov om betalingstjenester og elektroniske penge, jf. lovbekendtgerelse nr. 613 af 24. april 2015,
foretages folgende endring:

1. 18093, stk. 1,2. pkt., og i stk. 3, 3. pkt., &ndres »lov om verdipapirhandel m.v.« til: »lov om
kapitalmarkeder.

85

I lov nr. 598 af 12. juni 2013 om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., som &ndret ved 8
4 i lov nr. 268 af 25. marts 2014, 8 4 i lov nr. 403 af 28. april 2014, § 13 i lov nr. 1285 af 9. decem-
ber 2014, 8 5i lov nr. 1490 af 23. december 2014 og § 7 i lov nr. 532 af 29. april 2015, foretages
fglgende &ndring:

1. 1 8 3stk. 1, nr. 8, litra b, @ndres »nr. 22« til: »nr. 26« og to steder @ndres »direktiv 2004/39/EF

af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter« til: »Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter«.
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2. 183, stk. 1, nr. 19, endres »Et instrument som omfattet af bilag 5, nr. 1-10, i lov om finansiel
virksomhed« til: »Et finansielt instrument som omfattet af bilag 5 i lov om finansiel virksomhed.

3. 183, stk. 1, nr. 25, 33 og 46, endres »artikel 4, stk. 1, nr. 14, i direktiv 2004/39/EF af 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter« til: »artikel 4, stk. 1, nr. 21, i direktiv 2014/65/EU
af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter«.

4. 18 3, stk. 1, nr. 37, @&ndres »bilag 1l til direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for
finansielle instrumenter« til: »bilag 11 til direktiv 2014/65/EF af 15. maj 2014 om markeder for fi-
nansielle instrumenter«.

5. 188, stk. 5, &ndres »88 43 og 72« til: »§ 43, § 71, stk. 4, og § 72«.

6. | 8 8 indseettes efter stk. 5 som nyt stk. 6:

»Stk. 6. Erhvervs- og veekstministeren kan fastseette neermere regler om kravene til de effektive pro-
cedurer for godkendelse af nye produkter og tjenesteydelser, veesentlige e&ndringer i eksisterende
produkter og tjenesteydelser samt distribution af disse, som forvaltere af alternative investerings-
fonde, der har tilladelse til at udfere de i bilag 1, nr. 3, n&vnte aktiviteter, skal have, jf. 8 8, stk. 5,
jf. 8 71, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed.«

7. 1828, stk. 1, &ndres »veerdipapirer« til: »finansielle instrumenter.
8. To steder i 8 46, stk. 1, nr-2, endres »direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for
finansielle instrumenter« til: »2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumen-

ter«.

9. 1§63, 1. pkt.,.eendres »kapitel 12 1 lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »kapitel 7 i lov om kapi-
talmarkeder«,

10. 1.8 155, stk. 1,:2. pkt., &ndres »8 83, stk. 2 og 3, og 8 83 b i lov om veerdipapirhandel m.v.«
til: »8 264, stk. 1-5 og 8,.i lov om kapitalmarkeder.«

11. 18171, stk. 1, 2. pkt., og § 171, stk. 3, 3. pkt., @&ndres »lov om verdipapirhandel m.v.« til:
»lov om kapitalmarkeder.«

12. 18171, stk. 2, &ndres »197« til: »156«.

86

I lov om investeringsforeninger m.v., jf. lovbekendtgarelse nr. 1051 af 25. august 2015, som &ndret
ved 8 8, nr. 1-4 i lov nr. 532 af 29. april 2015, foretages felgende &ndringer:
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1. 182, stk. 1, nr. 16, @ndres »nr. 14,« til: »nr. 21,«, og »Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter, om a&ndring af Radets direktiv 85/611/E@F
0g 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF og om ophavelse af Radets
direktiv 93/22/E@F (MiFID-direktivet)« @ndres til: »Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/65/EU om markeder for finansielle instrumenter.

2. 182, stk. 1, nr. 17, endres »nr. 14, i MiFID-direktivet« til: »nr. 21, i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/65/EU om markeder for finansielle instrumenter.

3. 1 8 32 indsattes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. Generalforsamlingen kan med simpelt flertal beslutte, at arsrapporten udarbejdes og afleg-
ges pa engelsk. Generalforsamlingens beslutning herom skal optages i vedtaegterne. «

Stk. 6 bliver herefter stk. 7.

4. |1 8 35 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:
»Stk. 3. En vedtaegtsendring, der falger af generalforsamlingens beslutning om afleeggelse af ars-
rapporter pa engelsk, jf. § 32, stk. 6, treeder uansetstk. 2 i kraft pa beslutningstidspunktet. «

5. | § 41 indsettes efter stk. 5 som nyt stykke:

»Stk. 6. Generalforsamlingen kan med simpelt flertal beslutte, at arsrapporten udarbejdes og afleg-
ges pa engelsk. Generalforsamlingens beslutning herom skal optages i vedtaegterne. «

Stk. 6 bliver herefter stk. 7.

6. | 8 44 indsattes efter stk. 2 som nyt stykke:
»Stk. 3. En vedtaegtsendring, der falger af generalforsamlingens beslutning om afleeggelse af ars-
rapporter pa engelsk; jf. § 41, stk. 6, treeder uanset stk. 2 i kraft pa beslutningstidspunktet.«

7. 1 8 87 indseettes efter stk. 3 som nyt stykke:
»Stk. 4. Erhvervs-.0g vaekstministeren kan uanset stk. 1, nr. 8, fastsatte regler om pligt til modreg-
ning.«

8. 1 § 161, stk. 1, 4. pkt., @&ndres »8 83, stk. 2-5, og § 83 b i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »§
264, stk. 1-50g 8, i lov om kapitalmarkeder.«

9. 18170, stk. 1, indsaettes efter »8 27, stk. 1,«; »8 27 a,«.

10. 18175, stk. 1, 2. pkt., &ndres »8§ 83, stk. 2 og 3, i lov om veardipapirhandel m.v.« til: »§ 264,
stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.«

11. 18176, stk. 1, 2. pkt., og i § 176, stk. 3, 3. pkt., endres »lov om veerdipapirhandel m.v.« til:
»lov om kapitalmarkeder.«
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87

| lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., jf. lovbekendtgarelse nr. 959 af 21. august
2015, foretages fglgende &ndring:

1. Overalt i loven &ndres »veerdipapirer« til: »finansielle instrumenter«.
88

| lov om et skibsfinansieringsinstitut, jf. lovbekendtgarelse nr. 851 af 25. juni 2014, foretages fol-
gende andring:

1. 1834, stk. 2, 2. pkt., &ndres »veaerdipapirer« til: »finansielle-instrumenter«.

89

I lov om tilsyn med firmapensionskasser, jf. lovbekendtgarelse nr. 953 af 14. august 2015 foretages
fglgende &ndringer:

1. Tostederi846d,stk. 1, nr. 11,1 846d, stk. 1, nr. 12, 8 46 e, stk. 2, 8 51, nr. 1, og § 66 a, stk. 6,
nr. 16 og 21, endres »vaerdipapirer« til: »finansielle instrumenter«.

2. 1 8 66 a, stk. 1, 3. pkt., endres »8 83, stk. 2 og 3, i lov.om vardipapirhandel m.v.« til: »8 264,
stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.«.

3. 1866 c, stk. 1, 2. pkt., og stk. 3, 3. pkt., @ndres »lov om verdipapirhandel m.v.« til: »lov om
kapitalmarkeder.«.

8§10
I lov nr;’ 697 af 25. juni 2010 om pantebrevsselskaber, som &ndret bl.a. ved 8 13 i lov nr. 1287 af
19. december 2012, § 28 i lov nr. 639 af 12. juni 2013, § 13 i lov nr. 268 af 25. marts 2014, § 12 i
lov nr. 403 af 28. april 2014, § 12 i lov nr. 1490 af 23. december 2014 og 8 5 i lov nr. 532 af 29.
april 2015, foretages felgende &ndring:
1. 1812, stk. 2, indseettes efter »8 27, stk. 1, «: »8 27 a,«.

8§11
| selskabsloven, jf. bekendtgarelse nr. 1089 af 14. september 2015 foretages felgende &ndringer:
1. 185, nr. 22, &ndres »8 16, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »§ 3, nr. 2, i lov om kapi-

talmarkeder«.
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2. 185, nr. 27, ®ndres »§ 16, stk. 1, i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »§ 3, nr. 2, i lov om kapi-
talmarkeder«.

3. 1 8 5 indseettes efter nr. 31 som nyt nummer:
»32) Veerdipapircentral:
Definitionen af veerdipapircentral i § 2, nr. 9 i lov om kapitalmarkeder finder anvendelse.«

4.1860, stk. 1, udgar », jf. 8 7, stk. 1, nr. 3, i lov om vardipapirhandel m.v«

5. 1863 og 8§ 166, stk. 2, &ndres »lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »lov.om kapitalmarkeder«, og
»veerdipapirhandler« til: »fondsmagler«.

6. 1 8 64, stk. 1, og § 114 indsettes efter »marked«: »eller en multilateral handelsfacilitet«.

7.1870, stk. 2, § 184, stk. 2, og § 339, stk. 3, a&ndres »kapitel 8 i lov om verdipapirhandel m.v.«
til: »kapitel 12 i lov om kapitalmarkeder«.

8.1871,stk. 1, 8 104, stk. 2, 8 139 a, stk. 1, 8 239, stk. 5, 8 257, stk. 5, § 274, stk. 4 og § 294, stk. 4
e&ndres »i et EU/E@S-land« til: »i et land inden for Den Europziske Union eller et land, som Unio-

nen har indgaet aftale med pa det finansielle omradex.

9. 1871, stk. 1, ndres »8 31, stk. 4, i lov om vardipapirhandel m.v.« til: »§ 59, stk. 1, i lov om
kapitalmarkeder«, og »lov om verdipapirhandel m.v.« til: »lov om kapitalmarkeder«.

10. 1876, stk. 5, 8 338, § 339 stk. 5 0g 6, § 340, stk. 3, §, 352, stk. 2 og § 353 &ndres »i et EU- eller
E@S-land« til: »i'et land inden for Den Europziske Union eller et land, som Unionen har indgaet
aftale med pa-det finansielle omrade«.

11. 18146, stk. 2, endres »veerdipapirhandelsloven« til: »lov om kapitalmarkeder«.

12. 18 184, stk. 2, endres »lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »lov om kapitalmarkeder.«

13. I overskriften til kapitel 18 og i § 338, § 339, stk. 6, og § 340, stk. 3, indszttes efter »multilateral
handelsfacilitet«: »omfattet af 8§ 146 i lov om kapitalmarkeder«.

14.1 8§ 339, stk. 1, &ndres »kapitel 8 i lov om vardipapirhandel mv.« til: »kapitel 12 i lov om kapi-
talmarkeder«.

15. 1 8 340, stk. 1, &ndres »kapitel 8 i lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »kapitel 12 i lov om kapi-
talmarkeder.«
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§12

| lov nr. 712 af 25. juni 2014 om erhvervsdrivende fonde, som &ndret ved § 3 i lov nr. 738 af 1. juni
2015, foretages folgende &ndringer:

1. 1841, stk. 1, eendres »i et EU/E@S-land« til: »i et land inden for Den Europaiske Union eller et
land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade«.

§13

| lov om visse erhvervsdrivende virksomheder, jf. bekendtgarelse 1295 af 15. november 2013, som
@ndret ved 8 8§ 2 i lov nr. 616 af 12. juni 2013, § 4 i lov nr. 738 af 1. juni 201509 § 2 i lov nr. 739
af 1. juni 2015, foretages felgende &ndringer:

1. 1818 a, stk. 1, &ndres: »i et EU/E@S-land« til: »i et land inden for Den Europziske Union eller
et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade«.

§14

| arsregnskabsloven, jf. lovbekendtgarelse nr. 1253 af 1. november 2013, som andret bl.a. Ved § 1 i
lov nr. 1367 af 10. december 2013 og senest ved 8 1 i lov nr. 738 af 1. juni 2015, foretages &ndrin-
ger:

1. § 159 a affattes saledes:

»§ 159 a. For virksomheder med hjemsted i Danmark, som har vardipapirer optaget til handel pa
et reguleret marked.i et EU/E@S-land, paser Finanstilsynet overholdelsen af de i stk. 2 og 3 navnte
standarder og regler for finansiel information i arsrapporter og delarsrapporter. Ved behandling af
sager, der vedrgrer virksomheder omfattet af denne lov, treeder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets
sted, jf. 8 264, stk..1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.

Stk.2. Erhvervsstyrelsen paser, at arsrapporter og delarsrapporter aflagt af virksomheder omfattet
af regnskabsklasse D, som har verdipapirer optaget til handel pa et reguleret marked EU/E@S-land,
overholder reglerne for finansiel information i de internationale regnskabsstandarder, jf. Radets
forordning om anvendelse af internationale regnskabsstandarder og denne lovs § 137 samt regler i
eller fastsat i henhold til denne lov.

Stk. 3. Kontrollen efter stk. 1 omfatter ligeledes arsrapporter og delarsrapporter udarbejdet af
virksomheder omfattet af regnskabsklasse A, som har vardipapirer optaget til handel pa et reguleret
marked her i et EU/E@S-land, nar arsrapporten eller delarsrapporten ikke udelukkende anvendes til
virksomhedens eget brug, jf. § 3, stk. 2.

Stk. 4. Kontrollen efter stk. 1-3 omfatter ikke overholdelse af indsendelsesfrister m.v. med hen-
blik pa offentliggarelse i Erhvervsstyrelsen.

Stk. 5. | forbindelse med kontrollen efter stk. 2 og 3 udgver Erhvervsstyrelsen, de befgjelser, der
fremgar af denne lovs §§ 160 og 161 og § 162, stk. 1, nr. 2 og 3, og stk. 2, jf. § 264, stk. 4, i lov om
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kapitalmarkeder. Endvidere udgver Erhvervsstyrelsen de befgjelser, der er tillagt Finanstilsynet i §
8 264, stk. 4 i lov om kapitalmarkeder.

Stk. 6. Hvis en virksomhed med hjemsted i Danmark, som har vardipapirer optaget til handel pa
et reguleret marked i et EU/E@S-land, ikke overholder sine forpligtelser efter denne lov, kan Er-
hvervsstyrelsen give den pagaldende virksomhed pabud om at &ndre forholdet, herunder pabud om
at offentliggere &ndrede eller supplerende oplysninger. Finanstilsynet kan suspendere eller slette de
bergrte vardipapirer fra optagelse til handel pa et reguleret marked her i landet. Undlader virksom-
heden at opfylde et pabud efter 1. pkt., kan Erhvervsstyrelsen som tvangsmiddel paleegge medlem-
merne af virksomhedens ledelse daglige eller ugentlige tvangshgder.«

2. 1 8§ 163, stk. 4, ®ndres: »jf. § 88, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel'm.v. «til »jf. § 285, stk. 3, jf.
stk. 1, i lov om kapitalmarkeder«.

§15
| lov 468 af 17. juni 2008 om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (revisorloven), som
andret ved § 6 i lov nr. 133 af 24. februar 2009, §3 i lov nr. 516 af 12. juni 2009, § 24 i lov nr. 718
af 25. juni 2010, 8 8 i lov nr. 1231 af 18. december 2012, 8 2 i lov nr:1232 af 18. december 2012, §
1ilov nr. 617 af 12. juni 2013, 8 11 i lov nr. 634 af 12. juni 2013, § 20 1 lov nr. 403 af 28. april
2014 og senest ved § 10 i lov nr. 1490 af 23. december 2014, foretages felgende e&ndringer:

1. 1821, stk. 3, nr. 1, eendres »i et EU-land eller et E@S-land« til »i et land inden for Den Europei-
ske Union eller et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omradex.

§16

I lov om Erhvervsankenavnet, jf. bekendtgerelse af lov nr. 1374 af 10. december 2013, foretages
fglgende &ndringer:

1. 18 1; stk. 1, 2. pkt.,.@endres »lov om vardipapirhandel m.v.« til: »lov om kapitalmarkeder«.

§17

I lov om en indskyder- og investorgarantiordning, jf. lovbekendtgarelse nr. 917 af 8. juli 2015, som
@ndret ved 8 3 i lov nr. 334 af 31. marts 2015, foretages fglgende sndringer:

1. Overalt i loven &ndres »verdipapirer« til: »finansielle instrumenter«.
2. 8§11, stk. 2, affattes saledes:

»Stk. 2. Ved finansielle instrumenter forstas i denne lov de i § 4 i lov om kapitalmarkeder naevnte
instrumenter.«
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§18

| sgloven, jf. lovbekendtgerelse nr. 75 af 17. januar 2014, som &ndret bl.a. ved § 1 i lov nr. 249 af
21. marts 2012 og senest ved 8 3 i lov nr. 740 af 1. juni 2015, foretages felgende &ndring:

1. |1 8 305 @ndres »vardipapirer« til: »finansielle instrumenterx.
8§19

| retsplejeloven, jf. lovbekendtgerelse nr. 1308 af 9. december 2014,.som &ndret senest ved lov nr.
740 af 1. juni 2015, foretages fglgende &ndringer:

1.1 8 526, stk. 3, @ndres »jf. § 59, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v.« til: »jf. 8184, nr. 11, i
lov om kapitalmarkeder.«

2. 1 8 526, stk. 4, 3. pkt., @ndres »jf. § 59, stk. 2, i-lov om verdipapirhandel m.v.« til: »jf. 8 184, nr.
11, i lov om kapitalmarkeder«.

3. 18538 a, stk. 1, 2. pkt., eendres »Verdipapirer, jf. 8 2 i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »Fi-
nansielle instrumenter, jf. 8 4 i lov om kapitalmarkeder«, og »en verdipapirhandler, jf. § 4 i lov om
veardipapirhandel m.v.« &ndres til: »et fondsmaeglerselskab, jf. § 5, stk. 1, nr. 1, litra c, i lov om
finansiel virksomhed.«

4.1 8§ 557, 1. pkt., eendres »veerdipapirer, jf. § 2 i lov om verdipapirhandel m.v.« til: »finansielle
instrumenter, jf. 8 4 lov om kapitalmarkeder, i 2. pkt. &ndres »veerdipapirer« til: »finansielle in-
strumenter«, og. »en verdipapirhandler, jf. 8 4 1 lov om veerdipapirhandel m.v.« a&ndres til: »et
fondsmaeglerselskab, jf. 8 5, stk. 1, nr. 1, litra ¢, i lov om finansiel virksomhed.«

§20

I lov nr. 403 af 28. april 2014 om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhan-
del m.v., straffeloven, lov.om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., retsplejeloven og
forskellige andre love, foretages falgende &ndringer:

1. 81, nr. 46, ophaves.
821

Stk. 1. Loven traeder i kraft den 1. januar 2017.

Stk. 2. Investeringsradgivere, der, jf. § 343 f i lov om finansiel virksomhed, er notificeret til at ud-
gve virksomhed i form af graenseoverskridende tjenesteydelser i et land inden for den Europaiske
Union eller et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, kan fortsat yde
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investeringsradgivning til kunder i disse lande, hvis kundeforholdet er etableret inden den 1. januar
2017.

§ 22

Stk. 1. Bekendtggrelse nr. 1228 af 31. oktober 2010 om investeringsradgiveres ansvarsforsikring
forbliver i kraft, indtil den ophaves eller erstattes af regler fastsat i medfer af lov om finansielle
radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere.

§23

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

Stk. 2. 88 1, 2 og 4-6, 10, 14, 17 og 18, kan ved kongelig anordning sattes helt eller delvis i kraft
for Feergerne og Grgnland med de andringer, som de feergske og grenlandske forhold tilsiger.

Stk. 3. 88 3 0g 7-9, 11-13 og 15 kan ved kongelig anordning szttes helt eller delvis i kraft for Gran-
land med de &ndringer, som de grenlandske forhold tilsiger.
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9. Haering

10. Sammenfattende skema

1. Indledning

Som opfalgning pa den finansielle krise blev der pa G20-topmgdet i London i 2009 truffet beslut-
ning om at styrke det finansielle system. Et vigtigt element i styrkelsen er udvidelse af den finan-
sielle regulering 0og opbygning af et mere finmasket net for tilsynet med kapitalmarkederne.

| EU er beslutningen udmentet i et nyt og revideret regelseet sammensat af et rammedirektiv, Euro-
pa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle in-
strumenter (herefter MiFID 1), og to rammeforordninger, Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (herefter MiFIR)
og Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmis-
brug (forordningen om markedsmisbrug) (herefter markedsmisbrugsforordningen), der suppleres af
128 delegerede retsakter, tekniske standarder og anbefalinger og retningslinjer. De tre EU-retsakter
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erstatter tidligere EU-retsakter. Markedsmisbrugsforordningen erstatter Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2003/6/EF af 28. januar 2003 om insiderhandel og kursmanipulation (markedsmisbrug) (heref-
ter markedsmisbrugsdirektivet), mens MiFID 1l og MiFIR erstatter Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter (herefter MiFID).

Der er tale om det mest betydningsfulde reguleringsinitiativ inden for kapitalmarkedsomradet siden
gennemfarelsen af Barsreform 11, der dannede grundlag for udarbejdelsen af lov om veerdipapirhandel
m.v. i 1995. Markedsmisbrugsforordningen traeder i kraft den 3. juli 2016, mens MiFID Il og MiFIR
treeder i kraft den 3. januar 2017.

Med narveerende lovforslag gennemfares de dele af MiFID 11, der som falge af den geeldende gen-
nemfgrelse af MiFID er reguleret i lov om finansiel virksomhed m.v. Parallelt med narvaerende
lovforslag fremsattes [lov om kapitalmarkeder], der gennemfarer de dele af MIFID Il og MiFIR,
der for nuveerende er reguleret i lov om veerdipapirhandel m.v. Endvidere fremseattes [lov.om gen-
nemfarelse af markedsmisbrugsforordningen], der gennemfgrer markedsmisbrugsforordningen i
dansk ret.

Gennemfarelsen af EU-retsakterne er saledes delt over tre lovforslag. Det skyldes, at markedsmis-
brugsforordningen traeder i kraft inden &ndringerne, der fglger.af MiFID Il og MiFIR. For at skabe
den mest brugervenlige regulering er gennemfgrelsen af markedsmisbrugsforordningen udarbejdet
som et selvstendigt forslag til lov om &ndring af lov om veerdipapirhandel m.v.

Gennemfgrelsen af MiFID giver bl.a. anledning til at ophave det seerskilte krav om verdipapir-
handlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter. Det betyder, at penge- og realkreditinstitutter
fremover kan yde investeringsservice og udgve investeringsaktiviteter, som falge af den almindeli-
ge penge- og realkreditinstituttilladelse. Som falge af MiFID Il indfgres mulighed for, at fonds-
maeglere og visse andre finansielle virksomheder, der leverer investeringsservice kan tilknytte agen-
ter, der kan udfgre markedsfaring, investeringsradgivning og formidling af ordrer pa vegne af virk-
somhederne. Dermed far disse virksomheder en ny distributionskanal for visse af deres ydelser.

Lovforslaget medfarer herudover bl.a., at reguleringen af investeringsradgivere flyttes fra lov om
finansiel virksomhed til lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere. Dermed samles og
ensartes reguleringen af alle typer finansielle radgivere, der betjener forbrugere, i én lov. Overflyt-
ningen indeberer ikke realitetseendringer i reguleringen af investeringsradgivere, bortset fra at der
indferes visse oplysningsforpligtelser vedrgrende radgivernes uafhaengighed, som falger af MiFID
[1. Samtidig vil investeringsradgivere og finansielle radgivere fremadrettet fa mulighed for ikke blot
at radgive om investeringer, men ogsa at modtage og videreformidle ordrer.

Herudover udvides listen over finansielle instrumenter i lov om finansiel virksomhed med bl.a.

emissionskvoter, ligesom listen over investeringsservices og investeringsaktiviteter som noget nyt
medtager drift af organiserede handelsfaciliteter (OHF) som en tilladelseskraevende aktivitet.
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Foruden de &ndringer, der udspringer af MiFID Il og MiFIR, indeholder samlelovforslaget en raek-
ke andre mindre andringer af geldende regulering pa det finansielle omrade.

2. Lovforslagets hovedpunkter

2.1. Investeringsservices og investeringsaktiviteter der kraever tilladelse

2.1.1.Geeldende ret

De geeldende regler i lov om finansiel virksomhed vedrgrende virksomhedsomradet samt eneretten
for vaerdipapirhandlere er savel udtryk for en gennemfarelse af MiFID, somen serlig dansk regule-
ring, der tilleegger veerdipapirhandlere samt udenlandske kreditinstitutter og neermere angivne inve-
steringsselskaber eneret til at formidle og udfere valutaspotforretninger i investeringsgjemed med
henblik pa, at investorerne opnar fortjeneste ved kursendring pa valuta. Instrumentet valutaspotfor-
retninger er omfattet af bilag 5, nr. 11, til den geldende lov om finansiel virksomhed, men fremgar
ikke af listen over finansielle instrumenter i MiFID eller MiFID 1.

Endvidere regulerer lov om finansiel virksomhed krav til aktiekapitalen for selskaber, der gnsker at
fa tilladelse som fondsmaglerselskab. Kravene tilistartkapitalen for fondsmaeglerselskaber reguleres
i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udgve virk-
somhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og.investeringsselskaber (herefter CRD
IV). Der er imidlertid i forbindelse med gennemfarelsen af krav til startkapitalen i dansk ret indfart
skaerpede krav, sa fondsmaglerselskaberne er underlagt to forskellige krav til aktiekapitalen pa
henholdsvis 1 mio. euro og 0,3 mio. euro afhaengig af, hvilke aktiviteter selskabet gnsker tilladelse
til.

2.1.2. Erhvervs- og Vakstministeriets overvejelser

Gennemfgrelsen af MIFID Il giver anledning til enkelte tilfgjelser og preeciseringer i 8 9 i lov om
finansiel virksomhed, herunder szrligt som felge af udvidelsen af den gaeldende liste over investe-
ringsservices.0g investeringsaktiviteter i bilag 1, afsnit A og B, til MiFID I, der foreslas gennemfart
i bilag 4 til lov om finansiel virksomhed. Endvidere indebarer lovforslaget konsekvensandringer
vedrgrende eneretten til formidling og udferelse af valutaspotforretninger, ligesom ophevelsen af
kravet om, at penge- og realkreditinstitutter skal have en serskilt vaerdipapirhandlertilladelse, jf. de
almindelige bemarkningers afsnit 2.2, ogsa giver anledning til ndringer i bestemmelsen.

2.1.3. Lovforslagets.indhold

Med forslaget indfgres krav om, at selskaber, der sgger om tilladelse til at drive en organiseret han-
delsfacilitet, skal have en aktiekapital, der mindst udger et belgb svarende til 1 mio. euro. Der er
tale om en ny aktivitet, der ikke tidligere har veeret omfattet af bilag 4 til lov om finansiel virksom-
hed. Endvidere foreslas det at ophave eneretten for vardipapirhandlere samt udenlandske kreditin-
stitutter og naermere angivne investeringsselskaber til at formidle og udfare valutaspotforretninger i
investeringsgjemed med henblik pa, at investorerne opnar fortjeneste ved kursaendring pa valuta,
hvormed disse aktiviteter ikke leengere vil kraeve en tilladelse som dansk verdipapirhandler, uden-
landsk kreditinstitut eller investeringsselskab. Dette som konsekvens af lovforslagets foreslaede
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ophavelse af bilag 5, nr. 11, til lov om finansiel virksomhed. Som konsekvens af ophevelsen af
kravet om serskilt vaerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter foreslas det, at
penge- og realkreditinstitutterne bliver omfattet af vaerdipapirhandlerbegrebet, nar de udever aktivi-
teter omfattet af bilag 4, afsnit A, i lov om finansiel virksomhed og dermed i denne sammenhang
skal opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere, selvom serskilt veerdipapirhandlertilladelse
ikke leengere er pakravet for disse institutter.

Herudover foreslds det at tilrette termerne i bestemmelsen, s& de er i overensstemmelse med den
danske sprogudgave af MiFID II.

2.2. Ophevelse af krav om szrskilt veerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter
2.2.1. Geeldende ret

| forbindelse med sammenskrivningen af bl.a. lov om banker og sparekasser, lov om fondsmagler-
selskaber og lov om realkredit til lov om finansiel virksomhed i 2003 blev der indfgrt en form for
koncessionssystem for finansielle virksomheder. Systemet indebarer, at blandt andet penge- og
realkreditinstitutter i dag skal have tilladelse som veerdipapirhandler, nar de yder investeringsservice
eller udgver investeringsaktiviteter. Pa tidspunktet for indfarelse af koncessionssystemet kunne
penge- og realkreditinstitutter yde investeringsservice eller udgve investeringsaktiviteter uden en
tilladelse efter den daveerende lov om fondsmaeglerselskaber.

| forbindelse med indfarelsen af koncessionssystemet blev det samtidig besluttet, at penge- og real-
kreditinstitutter uden sarskilt tilladelse fortsat kunne udfere visse aktiviteter, der ellers ville udlgse
krav om en tilladelse som vaerdipapirhandler, da disse aktiviteter blev anset for at udgere en integre-
ret del af henholdsvis pengeinstitut- eller realkreditinstitutvirksomheden.

| dag geelder kravet om veerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter derfor kun
udvalgte aktiviteter omfattet af bilag 4 til lov om finansiel virksomhed.

2.2.2.Erhvervs- 0g vaekstministeriets overvejelser

Forslaget har til formal at gennemfare MiFID Il og skal sikre, at reglerne i MiFID Il gennemfares
direktivnaert og konsekvent. Det fglger saledes af praeeamblen til MiFID 11, at penge- og realkreditin-
stitutter, som. har tilladelse i henhold til direktiv 2013/36/EU, ikke ber have behov for anden tilla-
delse for at yde investeringsservice og udgve investeringsaktiviteter. Nar et penge- og realkreditin-
stitut beslutter at yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter, bgr den kompetente
myndighed, fgr den giver en tilladelse i henhold til direktiv 2013/36/EU, kontrollere, at instituttet
opfylder de relevante bestemmelser i MiFID I1.

2.2.3. Forslagets indhold

Det foreslas at ophave det sarskilte krav om vaerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditin-
stitutter. Det betyder, at penge- og realkreditinstitutter fremover kan yde investeringsservice og ud-
gve investeringsaktiviteter, som fglge af den almindelige penge- og realkreditinstituttilladelse. Som
falge heraf foreslas reglerne for penge- og realkreditinstitutters tilladelse andret, saledes at der ikke
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leengere geelder et krav om sarskilt veerdipapirhandlertilladelse. Penge- og realkreditinstitutter vil
fremover kunne udgve de aktiviteter, som fremgar af bilag 4 i lov om finansiel virksomhed i kraft af
den almindelige penge- og realkreditinstituttilladelse, safremt det er foreneligt med institutternes
virksomhedsomrade. Som en del af forslaget vil de investeringsaktiviteter, der hidtil er blevet anset
for at veere en integreret del af henholdsvis pengeinstitut- eller realkreditinstitutvirksomheden frem-
over blive anset for at veere investeringsaktiviteter, da det falger af MiFID II, at penge- og realkre-
ditinstitutter skal kunne udgve investeringsaktiviteter men at det samtidig skal veere klart, hvornar
de ger dette, og at dette indebeerer, at de skal opfylde kravene i MiFID II.

Veerdipapirhandlerbegrebet opretholdes som fallesbetegnelse for de wvirksomheder, som udgver
aktiviteter omfattet af bilag 4. Det betyder, at penge- og realkreditinstitutter.er veerdipapirhandlere,
nar de udgver aktiviteter omfattet af bilag 4.

2.3 Regulering af tilknyttede agenter

2.3.1.Galdende ret

Et investeringsselskab er efter den galdende definition i lov om finansiel virksomhed en juridisk
eller fysisk person, hvis virksomhed bestar i, at yde investeringsservice. MiFID overlod det til med-
lemslandene at bestemme, om de gnskede at tillade de pageeldende.virksomheder at anvende til-
knyttede agenter. Da direktivet blev gennemfgrt i 2006, valgte. Danmark ikke at udnytte denne mu-
lighed, bl.a. fordi der ikke var traditionfor, at virksomheder, der udgver investeringsservice i Dan-
mark benyttede sddanne agenter.

2.3.2. Erhvervs- og Veaekstministeriets overvejelser

Efter MiFID Il skal medlemslandene tillade, at et investeringsselskab kan tilknytte agenter. Agenten
kan markedsfare ydelser for selskabet, indga aftaler om at yde investeringsservice og udfgre visse
aktiviteter pa vegne af selskabet og under dettes fulde ansvar. Sadanne tilknyttede agenter skal regi-
streres i et offentligt register og skal overholde visse forpligtelser. Blandt disse forpligtelser kan
naevnes, at agentvirksomhedens ledelse skal opfylde visse krav til egnethed og haderlighed, og at
personer i agentvirksomheden, der udfarer aktiviteter omfattet af MiFID 11, har passende kompeten-
cer og.ikke er straffet. Endelig er den tilknyttede agent underlagt visse oplysningsforpligtelser i for-
hold til de kunder, som vedkommende betjener. Det er uvist i hvilket omfang danske virksomheder
vil benytte denne nye distributionskanal, men brugen af tilknyttede agenter i udlandet er eksempel-
vis meget udbredt indenfor forsikringsomradet.

MIFID Il abner endvidere mulighed for, at et medlemsland kan tillade agenter at opbevare kundens
midler og/eller vaerdipapirer pa vegne af og under fuldt ansvar for det selskab, agenten er knyttet til.

2.3.3 Lovforslagets indhold

Lovforslaget indfgrer regler om, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
kan tilknytte agenter og at disse tilknyttede agenter skal registreres og overholde de krav til at opna
en registrering, som fremgar af MiFID 1.
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Selvom MIFID Il giver medlemslandene mulighed for at tillade tilknyttede agenter at opbevare
kundemidler og/eller veerdipapirer for kunden, indeholder dette lovforslag ikke en sadan mulighed.
Der skagnnes ikke at veere et reelt behov herfor, idet der indtil nu ikke har veeret mulighed for eller
gnsker om at benytte tilknyttede agenter, og der derfor ikke en forventning om, at kunderne vil be-
nytte en agent til at handtere deres midler eller verdipapirer. Hertil kommer, at hvis agenter fik en
sadan mulighed, ville det gge risiciene for de virksomheder, der tilknytter agenter, og kraeve res-
sourcer til kontrolforanstaltninger i disse virksomheder. Ligeledes ville det medfare et gget behov
for tilsynsaktiviteter i forhold til bade virksomheden og dennes tilknyttede agenter.

2.4 Ophzvelse af regler om investeringsradgivere i lov om finansiel virksomhed og indsattelse i lov
om finansielle radgivere

2.4.1.Geeldende ret

Kapitel 20 a i lov om finansiel virksomhed fastsztter regler forinvesteringsradgivere og er en gen-

nemfgrelse af reglerne i MiFID for virksomheder, der yder investeringsradgivning.

Investeringsradgivere er investeringsselskaber, der alene har tilladelse til at udeve investeringsrad-
givning i form af personlige anbefalinger til en kunde om transaktioner i tilknytning til et eller flere
finansielle instrumenter.

De galdende regler i lov om finansiel virksomhed giver mulighed for; at man kan drive virksomhed
som investeringsradgiver i alle virksomhedsformer, herunder som enkeltmandsvirksomhed. Der
stilles ikke et kapitalkrav til virksomheden, men krav om, at denne har tegnet en ansvarsforsikring.

Betingelserne for at opna en tilladelse som investeringsradgiver er herudover, at virksomhedens
ledelse opfylder krav om egnethed og haderlighed, at virksomheden opfylder visse organisatoriske
krav og efterlever reglerne om investorbeskyttelse i bekendtgarelse nr. 1583 af 18. december 2013
om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel.

Lov om finansielle radgivere regulerer i dag radgivere, der yder radgivning om finansielle produkter
til forbrugere. De finansielle radgivere har saledes mulighed for at yde investeringsradgivning pa
lige'fod med investeringsradgivere men kun til forbrugere, hvorimod investeringsradgivere ma yde
radgivning til bade forbrugere og erhvervsdrivende.

Hverken investeringsradgivere eller finansielle radgivere ma i dag modtage eller videreformidle
ordrer vedrgrende finansielle instrumenter til en veerdipapirhandler.

2.4.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

I henhold til MiFID Il indfgrer krav om, at alle investeringsselskaber skal drives i aktieselskabsform
og opfylde visse kapitalkrav. Den nuvaerende mulighed for at udgve investeringsradgivning i andre
virksomhedsformer, herunder i regi af en enkeltmandsvirksomhed, bortfalder dermed som udgangs-
punkt. Det samme gar muligheden for at erstatte et kapitalkrav med krav om en ansvarsforsikring.
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Imidlertid giver MiFID Il medlemslandene mulighed for ikke at anvende direktivet pa fysiske eller
juridiske personer, som kun yder investeringsradgivning og/eller formidler ordrer vedrgrende om-
settelige veerdipapirer og UCITS til virksomheder, der efter direktivet har tilladelse til at handle
veerdipapirer. Dog forudseetter det, at virksomheder, der alene udbyder disse ydelser, skal have en
national tilladelse og vaere underlagt visse af direktivets krav, herunder krav til ledelse, organisati-
on, medarbejderes kompetence og investorbeskyttelse. Desuden skal virksomheden enten opfylde et
kapitalkrav eller have en ansvarsforsikring.

2.4.3. Lovforslagets indhold

Siden gennemfarelsen af MiFID er der indfegrt national dansk regulering af finansielle radgivere i
lov om finansielle radgivere, som szrligt er rettet mod virksomheder, der alene yder radgivning om
finansielle spgrgsmal.

Det foreslas, at reglerne om investeringsradgivere i lov om finansiel*virksomhed flyttes til lov om
finansielle radgivere, s reguleringen af virksomheder, der er fokuseret pa at yde radgivning om
finansielle produkter, bortset fra forsikringer til erhvervsdrivende, bliver samlet i én lov og under-
lagt ensartede regler.

Flytningen af reguleringen af investeringsradgivere vil i vidt-omfang kun have formel betydning,
idet de lovgivningsmassige rammer i de to nuveerende love pa de fleste punkter er identiske.

Flytningen vil betyde, at investeringsradgivere bliver underlagt de generelle regler i lov om finan-
sielle radgivere om aflgnning, ‘interessekonflikter, indberetninger samt forbud mod at modtage pro-
vision, hvis man anvender betegnelsen uafhangig og de oplysningsforpligtelser, der er knyttet her-
til.

Disse regler svarer til, hvad investeringsradgivere allerede i dag er underlagt efter lov om finansiel
virksomhed samt de krav, der stilles efter MiFID II.

Virksomhederne vil fortsat kunne drives som enkeltmandsvirksomheder eller i andre virksomheds-
former end aktieselskaber, ligesom de fortsat ikke vil veaere underlagt kapitalkrav, men krav om at
have en ansvarsforsikring.

Som noget nyt vil bade investeringsradgivere og finansielle radgivere fa mulighed for ogsa at mod-
tage og formidle ordrer om transaktioner i finansielle instrumenter til en verdipapirhandler, idet
MiFID 1l giver mulighed herfor. I dag har en investeringsradgiver eller en finansiel radgiver kun
mulighed for at give en kunde et investeringsrad, men hvis kunden gnsker at falge det modtagne
rad, vil vedkommende selv skulle afgive de deraf fglgende ordrer til en vaerdipapirhandler. £ndrin-
gen vil indebere at radgivningsvirksomheden pa vegne af kunden kan kommunikere en ordre, som
er aftalt med kunden, til dennes verdipapirhandler. Radgivningsvirksomheden ma fortsat ikke mod-
tage en ordre og selv gennemfare transaktionen, ligesom virksomheden heller ikke ma modtage
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kundemidler med henblik pa at gennemfare en transaktion eller pa vegne af kunden modtage et
provenu fra salget af et eller flere finansielle instrumenter.

Med den foreslaede @ndring vil investeringsradgivere og finansielle radgivere fa mulighed for at
give deres kunder en mere sammenhangende ydelse, idet de kan give kunden et investeringsrad,
opna kundens tilslutning til den foreslaede transaktion og herefter kontakte kundens verdipapir-
handler og pa kundens vegne anmode om, at transaktionen bliver udfert. Det vil samtidig gare det
lettere for investeringsradgivere og finansielle radgivere at fglge op pa, om kunden falger deres
investeringsrad.

Da danske investeringsradgivere fremadrettet vil fa en national tilladelse, vil de ikke lengere have
mulighed for at drive graeenseoverskridende virksomhed efter reglerne om tjenesteydelsers fri beva-
gelighed i andre lande inden for Den Europziske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale
med pa det finansielle omrade, efter lovens ikrafttreeden. Investeringsradgivere vil derfor heller ikke
leengere kunne notificeres til at tilbyde investeringsradgivning til kunder udenfor landets graenser.

Investeringsradgivere, der i dag er notificeret til at.drive greenseoverskridende virksomhed uden for
Danmark vil dog have mulighed for fortsat at betjene eksisterende kunder i udlandet i henhold til de
bestdende aftaler med kunderne. De ma derimod ikke fremadrettet udbyde tjenester i andre
EU/E@S-lande m.v. og dermed ikke etablere nye kundeforhold uden for landets graenser eller tilby-
de nye ydelser til eksisterende kunder.

Der er i dag ca. 10 danske investeringsradgivere, som er notificeret til at udgve greenseoverskriden-
de virksomhed i andre EU/E@S-lande m.v. Der er-i-n&rvaerende lovforslag indsat en overgangsord-
ning som sikrer, at investeringsradgivere, der i dag er notificeret til at drive graenseoverskridende
virksomhed, kan yde investeringsradgivning i eksisterende kundeforhold i de pagaldende lande.

Endvidere foreslas der visse &ndringer i lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere, som
har til formal at tilpasse loven til de krav, der galder for finansielle virksomheder generelt. Det
geelderblandt andet @ndringer i bestemmelsen om ledelsespersonernes egnethed og haederlighed, og
indforelse af en bestemmelse om tavshedspligt om fortrolige oplysninger for radgivervirksomheder
0g deres ansatte.

Endelig foreslas det; at man erstatter den finansielle radgiver, investeringsradgivere og boligkredit-
formidleres nuvearende forpligtelse til at indsende en arlig erklering om overholdelse af loven, med

krav om indberetning af visse nggletal om de pagaldende virksomheder.

2.5 Filialer og greenseoverskridende aktiviteter for selskaber i et EU/E@S-land m.v.
2.5.1. Geldende ret
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Kapitel 5 i lov om finansiel virksomhed indeholder bl.a. bestemmelser om, hvorledes danske og
udenlandske virksomheder kan etablere en filial eller udfare greenseoverskridende tjenesteydelser i
et EU/E@S-land m.v.

I henhold til geeldende ret kan udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt
tilladelse til at yde investeringsservice i et andet EU/E@S-land m.v., anvende tilknyttede agenter i
forbindelse med deres aktiviteter her i landet. Som det fremgar af afsnit 2.3 i de almindelige
bemarkninger har de tilsvarende danske veerdipapirhandlere ikke samme mulighed for at udpege
tilknyttede agenter, hvorfor de heller ikke i forbindelse med deres aktiviteter i-andre EU/E@S-lande
m.v. kan anvende tilknyttede agenter.

2.5.2. Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser

| henhold til MIFID 11 skal medlemslandene under nermere angivne betingelser tillade, at et
investeringsselskab udpeger tilknyttede agenter, og det er/saledes ikke lengere op til de enkelte
medlemslande at beslutte, om de ensker at gennemfgre direktivets bestemmelser herom. Samme
mulighed for at udpege tilknyttede agenter foreligger for kreditinstitutter for sa vidt disse udgver
aktiviteter som naevnt i bilag 4, afsnit A, til lov em finansiel virksomhed. Muligheden for at visse
danske verdipapirhandlere som noget nyt kan udpege tilknyttede agenter indebzrer, at
bestemmelserne fra MIFID Il, vedrgrende virksomheders anvendelse af tilknyttede agenter i
forbindelse med graenseoverskridende aktiviteter og etablering 1 andre EU/E@S-lande m.v., skal
gennemfares for de danske aktgrer, der gnsker at anvende tilknyttede agenter i forbindelse med
aktiviteter i andre EU/E@S-lande: Endvidere indeholder MIFID Il visse endringer og preciseringer
i relation til anvendelsen af tilknyttede agenter, der ligeledes foreslds gennemfart i relation til
udenlandske virksomheder, der er meddelt tilladelse. til at'yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 i et
andet EU/E@S-land m.v:, og som gnsker at udfare sadan aktivitet her i landet.

2.5.3. Lovforslagets indhold

Lovforslaget giver mulighed for, at danske fondsmaglerselskaber, pengeinstitutter og realkreditin-
stitutter der udgver aktiviteter som navnt i bilag 4, afsnit A, til lov om finansiel virksomhed, kan
anvende tilknyttede agenter 1 forbindelse med deres aktiviteter i andre EU/E@S-lande m.v. Dette
kan‘ske enten i forbindelse med oprettelsen af en filial i et andet EU/E@S-land m.v eller ved anven-
delse af en tilknyttet agent, der er etableret i et andet EU/E@S-land m.v., hvor der ikke er oprettet en
filial samt ved anvendelse af en tilknyttet agent i forbindelse med graenseoverskridende virksomhed
fra Danmark i et andet EU/E@S-land m.v. Lovforslaget indeholder krav om de oplysninger, som
virksomhederne skal indsende til Finanstilsynet, hvis de gnsker at anvende en tilknyttet agent, enten
i forbindelse med oprettelsen af en filial i et andet EU/E@S-land m.v eller ved anvendelse af en til-
knyttet agent i et andet EU/E@S-land m.v.

Ligeledes fastlegges det, hvilke oplysninger Finanstilsynet skal indhente fra hjemlandets tilsyns-
myndigheder, nar udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til
at yde aktiviteter som naevnt i bilag 4, i et andet EU/E@S-land m.v., gnsker at udgve aktiviteter her i
landet gennem en tilknyttet agent.
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2.6. Filialer og grenseoverskridende aktiviteter for tredjelandsselskaber

2.6.1. Geeldende ret

Kapitel 5 i lov om finansiel virksomhed indeholder bl.a. seerlige regler for udenlandske kreditinsti-
tutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et tredjeland, og som gnsker at udgve tje-
nesteydelser med verdipapirhandel her i landet.

Efter geeldende ret skal et udenlandsk kreditinstitut og investeringsselskab, der er meddelt tilladelse
I et tredjeland, have tilladelse af Finanstilsynet til at udeve tjenesteydelser med veerdipapirhandel
her i landet. Endvidere er Finanstilsynet tillagt kompetence til at fastsette nermere regler om tilla-
delsesproceduren, herunder hvilken dokumentation, der skal sendes_til Finanstilsynet i forbindelse
med ansggningen. Finanstilsynet har pa baggrund heraf fastsat neermere regler om tilladelsesproce-
duren for de pageeldende udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der gnsker at etab-
lere en filial eller udeve greenseoverskidende virksomhed til Danmark. Reglerne findes.i bekendtge-
relse nr. 842 af 6. september 2005 om filialer af investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et
land uden for Den Europeiske Union, som Fellesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finan-
sielle omrade og i bekendtgerelse nr. 979 af 4. december 2003 om tilladelsesproceduren for uden-
landske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er.meddelt tilladelse i€t land uden for Den
Europaeiske Union, som Fallesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som
gnsker at udfare tjenesteydelser med vardipapirhandel'i Danmark.

2.6.2. Erhvervs- og Veakstministeriets overvejelser

MIFID Il og MIFIR indeholder nye bestemmelser, der delvist harmoniserer adgangen for tredje-
landsselskabers ydelse af investeringsservice og-investeringsaktiviteter i Danmark med ovrige
EU/E@S-lande m.v. Dette omrade er i dag nationalt reguleret i de forskellige medlemslande. Tred-
jelandsselskaber, der er meddelt tilladelse efter disse nationale regler i dag, er saledes ikke omfattet
af den frie udvekling af tjenesteydelser eller etableringsretten i andre EU/E@S-lande m.v. Af hen-
syn til harmonisering og under hensyntagen til et princip om, at tredjelandsselskaber ikke bgr be-
handles mere lempeligt end virksomheder fra EU/E@S-lande m.v., indeholder MiFID 11 saledes nye
regler om tredjelandsselskabers levering af investeringsservice og udfarelse af investeringsaktivite-
ter gennem oprettelse af en filial. Det er i forbindelse hermed valgfrit for de enkelte EU/E@S-lande
m.v., om de gnsker at stille krav'om etablering af en filial ved levering af investeringsservice eller
investeringsaktiviteter til detailkunder, eller kunder der efter anmodning kan behandles som profes-
sionelle kunder.

Bestemmelserne i MiFID Il suppleres af bestemmelser i MiFIR, der er direkte geeldende og regule-
rer tredjelandsselskabers ydelse af investeringsservice og investeringsaktiviteter efter en a&kviva-
lensafgerelse, vedtaget af Kommissionen i henhold til artikel 47, stk. 1, i MiFIR, med eller uden
filialetablering. En sadan akvivalensafgarelse indeberer fastsattelse af, om de retlige og tilsyns-
maessige rammer i et tredjeland er &kvivalent med, dvs. svarer til, Unionens retlige og tilsynsmaes-
sige rammer. Endvidere er der neermere afgraensede muligheder for nationale ordninger pa omradet
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for sa vidt angar investeringsservices eller investeringsaktiviteter til godkendte modparter eller pro-
fessionelle kunder.

2.6.3. Lovforslagets indhold

Med lovforslaget &ndres Finanstilsynets kompetence til at meddele tilladelse og fastsette naermere
regler om tilladelsesproceduren, for tredjelandsvirksomheder, der gnsker at yde graenseoverskriden-
de investeringsservice eller udfagre graenseoverskridende investeringsaktiviteter her i landet, til alene
at omfatte udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et tred-
jeland, for hvilket land Kommissionen ikke har vedtaget en &kvivalensafgarelse eller hvor en sadan
afgerelse ikke lengere er gyldig. Safremt Kommissionen har truffet.en akvivalensafggrelse er
kompetencen til at treeffe beslutning om registrering, hvorefter et tredjelandsselskab kan yde invste-
ringsservice eller udeve investeringsaktivieteter med eller uden accessoriske tjenesteydelser til god-
kendte modparter og professionelle kunder, efter MiFIR tillagt ESMA og reguleret direkte i MiFIR.

Ligeledes afgraenses muligheden for nationale ordninger til veerdipapirhandel i relation til godkend-
te modparter eller professionelle kunder, og der indfgres nyt krav om, at de pagzldende virksomhe-
der skal etablere en filial her i landet, safremt de ‘@nsker at tilbyde investeringsservice eller investe-
ringsaktiviteter til detailkunder eller kunder der efter anmodning kan.behandles som professionelle
kunder.

Herudover foreslas indfgrelse af en ny bestemmelse i lov om finansiel virksomhed vedrgrende mu-
ligheden for udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et
tredjeland, for at yde investeringsservice eller udfare investeringsaktiviteter med eller uden accesso-
riske tjenesteydelser her i landet gennem en filial..Bestemmelsen gennemfarer regler i MiFID I,
herunder naermere regler om, hvilke oplysninger de pagaldende udenlandske virksomheder skal
give Finanstilsynet, nar de gnsker at etablere en filial, samt de naermere krav, der skal veere opfyldt,
far Finanstilsynet giver tilladelse. Endvidere fastlegger bestemmelsen Finanstilsynets mulighed for
inddragelse af tilladelsen til den pagealdende virksomhed til at yde investeringsservice eller udfare
investeringsaktiviteter her i landet gennem en filial.

2.7/ Krav om nomineringsudvalg

2.7.1. Geeldende ret

De geaeldende regler i kapitel 8 i lov om finansiel virksomhed fastsetter en raekke krav til ledelse og
indretning af finansielle virksomheder, herunder 8 80 a vedrgrende nedseettelse af nomineringsud-
valg. Det folger af 8 80 a, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmeaeglerselskaber I, som
har kapitalandele optaget til handel pa et reguleret marked, eller som i de 2 seneste regnskabsar pa
balancetidspunktet i gennemsnit har haft 1.000 eller flere fuldtidsansatte, skal nedsztte et nomine-
ringsudvalg. Bestemmelsen indeholder derudover en beskrivelse af nomineringsudvalgets forplig-
telser.

2.7.2. Erhvervs- og Vaekstministeriets overvejelser
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Det faglger af MiFID II, at fondsmaeglerselskaber, der er vaesentlige i kraft af deres starrelse, interne
organisation og deres aktiviteters art, omfang og kompleksitet, skal nedsette et nomineringsudvalg.
Gennemfgrelsen af MiFID Il medfarer en udvidelse af anvendelsesomradet for § 80 a i lov om fi-
nansiel virksomhed, sa alle typer af fondsmaglerselskaber fremover er omfattet af bestemmelsen,
hvis fondsmaeglerselskabet opfylder de stgrrelsesmassige kriterier i bestemmelsen.

2.7.3. Forslagets indhold

Forslaget indeholder en a&ndring af anvendelsesomradet for § 80 a vedrarende nedsettelse af nomi-
neringsudvalg, saledes at denne fremover omfatter alle fondsmaglerselskaber, som har kapitalande-
le optaget til handel pa et reguleret marked, eller som i 2 pa de seneste regnskabsar pa balancetids-
punktet har haft 1.000 eller flere fuldtidsansatte, og ikke som hidtil alene fondsmaeglerselskaber I.

2.8. Organisation og indretning af virksomheden

2.8.1. Geeldende ret

De geldende regler i 8 72 i lov om finansiel virksomhed fastseetter overordnede organisatoriske
krav for finansielle virksomheder, der har tilladelse til at drive virksomhed som veerdipapirhandler,
herunder krav om passende regler og procedurer:for transaktioner gennemfgrt af de ansatte og le-
delsen i virksomheden samt organisatoriske krav til virksomhederne med henblik pa at imgdega
interessekonflikter. Bestemmelsen gennemfarer geeldende EU-regulering pa omradet i MiFID.

2.8.2. Erhvervs- og Veakstministeriets overvejelser

Gennemfarelsen af MiFID 11 giver anledning til visse andringer af § 72 i lov om finansiel virksom-
hed, herunder som fglge af at‘der, som noget nyt, gives fondsmaglerselskaber og kreditinstitutter,
der udgver aktiviteter som naevnt i bilag 4, afsnit-A;.til lov om finansiel virksomhed, adgang til at
udpege tilknyttede agenter. Herudover giver &ndringen af bestemmelsen vedrgrende interessekon-
flikter i MIiFID 11, samt et gnske om en mere direktivnaer gennemfarelse, anledning til sendringer,
hvorfor § 72, stk: 2, nr.. 2, vedrarende interessekonflikter bar nyaffattes. Ophavelsen af kravet om,
at penge- og realkreditinstitutter skal have en sarskilt verdipapirhandlertilladelse, giver ogsa anled-
ning til &ndringer i bestemmelsen.

2.8.3. Lovforslagets indhold

Med forslaget vil de geeldende krav om passende regler og procedurer for transaktioner gennemfart
af de ansatte og ledelsen i virksomheden tillige finde anvendelse i relation til de af virksomheden
udpegede tilknyttede agenter. Samtidig foreslas det at ndre bestemmelsen, saledes at den omhand-
ler virksomheder, der er vardipapirhandlere. Endvidere foreslas § 72, stk. 2, nr. 2, i lov om finan-
siel virksomhed nyaffattet, sa bestemmelsen omfatter de overordnede organisatoriske krav til virk-
somhederne i relation til interessekonflikter, hvorimod de narmere krav herom, herunder nye krav
til virksomhederne som fglge af gennemfarelsen af MiFID 11, fremadrettet fastleegges i bekendtge-
relse, jf. 8 72, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed.

2.9 Krav om interne retningslinjer for produktgodkendelse
2.9.1 Geeldende ret
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Finansielle virksomheder er i dag underlagt en raekke krav til ledelse og styring. De overordnede
krav fremgar af § 71 i lov om finansiel virksomhed, og er samtidig uddybet i de ledelsesbekendtge-
relser, der er udstedt af Finanstilsynet med hjemmel i § 71, stk. 2. Af ledelsesbekendtgarelserne
fremgar det, at finansielle virksomheder skal have forretningsgange for udvikling og godkendelse af
nye produkter og veasentlige aendringer i eksisterende produkter. Formalet med disse retningslinjer
er at sikre, at virksomheden ikke bliver pafert utilsigtede risici, som i yderste konsekvens kan true
virksomhedens eksistens.

2.9.2 Erhvervs- og Veekstministeriets overvejelser.

MIFID Il indeholder en ny forpligtelse for finansielle virksomheder og forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde til at have interne retningslinjer for udvikling og distribution af nye finansielle in-
strumenter ud fra hensynet til kunderne og deres behov. Formalet med de nye krav er at sikre, at
virksomhederne har fokus pa kundernes behov og interesser, nar de udvikler nye produkter og ikke
kun pa, hvad der tjener virksomhedens egne interesser. Direktivet indeholder en bemyndigelse til
Kommissionen til at udstede en delegeret retsakt, der neermere fastleegger krav til indholdet af disse
retningslinjer. Denne retsakt forventes udstedt inden direktivets ikrafttreeden.

Forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser, der udvikler og distribuerer forsikrings- og
pensionsprodukter vil blive underlagt samme forpligtelser efter det kommende forsikringsformid-
lingsdirektiv. Dette direktiv vil ligeledes indeholde en hemyndigelse til Kommissionen til at udstede
en delegeret retsakt, der nermere fastleegger kravene til indholdet af retningslinjerne. Endelig har
det europaiske banktilsyn, EBA, udarbejdet retningslinjer med tilsvarende krav, der dekker penge-
og realkreditinstitutters udvikling af bank- og realkreditprodukter.

2.9.3 Forslagets indhold

Det foreslas, at der indfares et overordnet krav.i § 71 om, at finansielle virksomheder skal have in-
terne retningslinjer for produktudvikling og — godkendelse ud fra hensynet til kunden. Dette over-
ordnede kravavil blive praeciseret og udbygget i ledelsesbekendtgarelserne for henholdsvis penge-
og realkreditinstitutter og forsikrings- og pensionsselskaber, nar de endelige krav er fastsat i de de-
legerede retsakter, Kommissionen vil-.udstede i medfer af henholdsvis MiFID Il og det kommende
forsikringsdistributionsdirektiv, samt i EBA’s retningslinjer.

2.10 Betaling af afgifter til Finanstilsynet

2.10.1 Galdende ret

Kapitel 22 i lov om finansiel virksomhed indeholder regler om betaling af afgifter til Finanstilsynet,
idet Finanstilsynets udgifter opkreaeves fra de virksomheder, der er underlagt Finanstilsynets tilsyn
eller i gvrigt er palagt pligter i henhold til den finansielle lovgivning. 1 § 361 i lov om finansiel
virksomhed er det bestemt, at en raekke virksomheder arligt betaler et grundbelgb til Finanstilsynet.
Disse grundbelgb er opgjort i 2004-niveau og reguleres arligt svarende til udviklingen i Finanstilsy-
nets bevilling pa finansloven.

2.10.2 Erhvervs- og Vakstministeriets overvejelser
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| forbindelse med at lov om veerdipapirhandel m.v. erstattes af lov om kapitalmarkeder er det ngd-
vendigt at foretage andringer i afgiftsbetalingen for en raeekke af de i § 361, stk. 1, naevnte virksom-
heder. Derudover skal der tilfgjes en reekke nye virksomhedstyper bl.a. som fglge af gennemfarel-
sen af MiFID Il. Da de ngdvendige &ndringer medferer omfattende andringer i nummereringen i §
361, stk. 1, foreslas bestemmelsen nyaffattet.

2.10.3 Lovforslagets indhold

Det foreslas at &endre § 361 i lov om finansiel virksomhed, sa opregningen af virksomheder og af-
gifternes stagrrelse modsvarer Finanstilsynets udgifter efter lov om vardipapirhandel m.v. erstattes
af lov om kapitalmarkeder. Forslagets materielle e&ndringer bergrer primert de virksomheder, der
hidtil har betalt afgift som fglge af Finanstilsynets tilsyn i henhold til1ov om verdipapirhandel m.v.
For gvrige virksomheder er der alene tale om &ndret nummerering og en opregulering af de naevnte
belgb fra 2004-niveau til 2014-niveau.

2.11 Liste over investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser

2.11.1 Galdende ret

Bilag 4 til lov om finansiel virksomhed er en gennemfarelse af den geldende liste over investe-
ringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser i.bilag I,afsnit A og B, til Mi-
FID. Bilaget oplister i afsnit A de aktiviteter vedrgrende investering og investeringsservice som
kreever tilladelse, mens afsnit B oplister de accessoriske tjenesteydelser, der ikke i sig selv kraever
tilladelse, og saledes ikke er omfattet af eneretten, men som verdipapirhandlere gerne ma udfare.

2.11.2 Erhvervs- og Vaekstministeriets overvejelser

Listen over investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser viderefares
med enkelte endringer.i‘bilag |, afsnit A og B, til MiFID 1. Gennemfarelsen af MiFID |1 giver der-
for anledning til enkelte tilfgjelser og preeciseringer i listen over investeringsservice, investeringsak-
tiviteter og accessoriske tjenesteydelser, der er gennemfart i bilag 4, afsnit A og B, til lov om finan-
siel virksomhed. Herudover indebarer den nye type markedsplads benavnt organiseret handelsfaci-
litet (OHF), der indfares som et supplement til de eksisterende typer af markedspladser i MiFID, at
listen over investeringsservices 0g investeringsaktiviteter i bilag I, afsnit A, til MiFID 11, udvides
med aktiviteten drift af en organiseret handelsfacilitet.

2.11.3 Lovforslagets indhold

Med forslaget udvides listen over investeringsservices og investeringsaktiviteter, der kreever tilla-
delse, idet drift af organiserede handelsfaciliteter som noget nyt medtages som en kerneaktivitet,
som visse virksomheder kan fa tilladelse til. Endvidere praciseres omfanget af depotvirksomhed og
tilknyttede tjenesteydelser, der er omfattet af kerneaktiviteten opbevaring og forvaltning i det geel-
dende bilag 4, afsnit A, nr. 9, til lov om finansiel virksomhed. Herudover tilrettes bilagets overskrif-
ter, sa de er i overensstemmelse med den danske sprogudgave af bilag I, afsnit A og B, til MiFID Il
samt tilsvarende preeciseringer foreslaet i § 9 i lov om finansiel virksomhed.

2.12 Liste over finansielle instrumenter
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2.12.1 Galdende ret

Bilag 5 til lov om finansiel virksomhed gennemfgrer den geeldende liste over finansielle instrumen-
ter i bilag 1, afsnit C, til MiFID, der oplister de instrumenter, der defineres som finansielle instru-
menter, og som verdipapirhandlere kan udfere aktiviteter med. Bilag |, afsnit C, til MiFID videre-
fares med visse &ndringer i bilag I, afsnit C, til MiFID I1. Herudover indeholder listen i bilag 5 til
lov om finansiel virksomhed instrumentet valutaspotforretninger i investeringsgjemed med henblik
pa at opna fortjeneste ved kurseendringer pa valuta, jf. bilag 5, nr. 11, til lov om finansiel virksom-
hed. | forbindelse med gennemfgrelsen af MiFID blev valutaspotforretninger i investeringsgjemed
oprettet pa listen i lov om finansiel virksomhed, selvom dette instrument ikke fremgik af bilaget il
MIFID. Dette instrument fremgar saledes heller ikke af listen over finansielle instrumenter i MiFID
.

2.12.2 Erhvervs- og Vaekstministeriets overvejelser

Forslaget gennemfarer &ndringerne i listen over finansielle instrumenter i bilag I, afsnit C, til Mi-
FID Il, der udvider listen over finansielle instrumenter i relation til derivater og emissionskvoter.
Dette som fglge af oprettelsen af den nye kategori af markedsplads benavnt en organiseret handels-
facilitet (OHF) samt klassificering af emissionskveter som finansielle instrumenter.

Endvidere er det fundet hensigtsmaessigt at tilrette listen i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed, sa
den er i overensstemmelse med listen over finansielle instrumenter i MiFID 1.

2.12.3 Lovforslagets indhold

Med forslaget udvides listen over finansielle instrumenter som felge af udvidelse af listen i henhold
til bilag 1, afsnit C, til MiFID Il. Endvidere ensrettes listen over finansielle instrumenter i lov om
finansiel virksomhed med listen over finansielle instrumenter i MiFID 11, hvormed valutaspot i in-
vesteringsgjemed ophaves fra listen og med forslaget saledes ikke lengere oplistes som et finan-
sielt instrument. ‘Herudover preciseres det, at bilag 5 oplister »finansielle instrumenter« fremfor
»instrumenter« i overensstemmelse med den danske sprogudgave af MiFID II.

2.13 Justering af reglerne om tilladelse som CO,-kvotebyder
2.13.1 Galdende ret

Lov om finansiel virksomhed indeholder i dag krav om, at CO,-kvotebydere skal have tilladelse af
Finanstilsynet. Finanstilsynet kan give visse virksomheder tilladelse til at byde pa auktioner for
kvoter for drivhusgasemissioner for egen regning eller pa vegne af kunder til virksomhedens ho-
vederhverv for kundens regning. Tilladelse kan saledes alene gives til de virksomheder, der handler
for egen regning med finansielle instrumenter og/eller yder investeringsservice med ravarederivater
eller derivataftaler, jf. bilag 5, nr. 10, til kunder indenfor virksomhedernes egentlige hovederhverv,
og hvor denne aktivitet er en accessorisk aktivitet til virksomhedens hovederhverv pa koncernni-
veau, og hvor dette hovederhverv ikke er investeringsservice eller virksomhed som pengeinstitut
eller realkreditinstitut i henhold til denne lov.
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Baggrunden for, at det alene er denne type virksomheder, som kan fa tilladelse som CO,-
kvotebyder, er Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12. november 2010 (CO,-
auktionerings-forordningen), hvoraf det fremgar, at virksomheder, som er omfattet af undtagelsen
om accessorisk aktivitet i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004
(MiFID-direktivet) kan fa tilladelse til, som accessorisk aktivitet til deres hovederhverv, at byde pa
auktioner for kvoter for drivhusgasemissioner for egen regning eller for kunder indenfor virksom-
hedens hovederhverv.

2.13.2 Erhvervs- og Vakstministeriets overvejelser

MIFID Il justerer undtagelsen til kravet om tilladelse som investeringsselskab for personer, der ale-
ne udfarer investeringsservice accessorisk. Da CO,-auktionerings-forordningen sammenkobler per-
soner omfattet af undtagelsen om accessoriske aktiviteter med, hvilke personer, der kan ansgge om
at byde pa CO,-kvote-auktioner, vil justeringen i MiFID II-direktivet skulle afspejles i kapitlet om
CO,-kvotebydere i lov om finansiel virksomhed.

2.13.3 Lovforslagets indhold
Det foreslas at der foretages en mindre justering.af, hvilke virksomheder der kan opna tilladelse
som CO,-kvotebyder i henhold til lov om finansiel virksomhed og dermed opna tilladelse til at byde
pa auktioner for drivhusgasemissioner (CO,-kvoter). Justeringen medfarer, at lidt feerre personer vil
kunne blive CO,-kvotebyder.

3. @konomiske og administrative konsekvenser for det offentlige
Som omtalt nedenfor under pkt. 3.1 0g 3.2 vurderes lovforslaget at medfare behov for yderligere
ressourcer til Finanstilsynet.

Regeringens gkonomiudvalg har den 16. september 2015 taget stilling til et bevillingsgnske i relati-
on til implementeringen af MiFID Il, MiFIR og markedsmisbrugsforordningen, der blev fremsat af
Erhvervs- og-Vaekstministeriet pa opfordring fra Finanstilsynets bestyrelse.

De ggede udgifter afdeekkes via den eksisterende hjemmel i kapitel 22 i lov om finansiel virksom-
hed, hvorefter Finanstilsynet kan opkraeve afgifter fra sektoren. Det fremgar af § 360, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed, at Finanstilsynets bevilling i finansloven tillagt forventede udgifter til
advokater og fratrukket salg af varer og tjenesteydelser opkreeves som afgift fra de virksomheder,
som er omfattet af Finanstilsynets tilsyn, jf. 88 361-370. Der vil derfor ikke veere statsfinansielle
konsekvenser.

Lovforslaget har ikke gkonomiske og administrative konsekvenser for kommuner og regioner.
3.1. Tilknyttede agenter

Med MIFID II bliver det obligatorisk for medlemslandene at tillade veerdipapirhandlere at udpege
tilknyttede agenter til varetagelse af visse investeringsydelser pa vegne af veardipapirhandleren.

Side 44 af 176



16. november 2015

Finanstilsynet skal sikre, at en virksomhed kun kan operere som tilknyttet agent, hvis det kan sand-
synliggares, at virksomheden kan leve op til kravene for at opna en registrering, herunder krav til
agentvirksomhedens ledelse og kompetencekrav til dens ansatte. Finanstilsynet vil derudover skulle
fare tilsyn med, at veaerdipapirhandlerne kontrollerer, at de af virksomheden udpegede agenter over-
holder de relevante regler og selvstendigt fore tilsyn med at agenterne overholder de regler, de er
underlagt, herunder serligt reglerne om investorbeskyttelse.

Finanstilsynet forventer, at der inden for en trearig periode fra lovens ikrafttraeden mindst vil veere
30 agenter registreret for danske virksomheder, der udever investeringsservice. Dette skan er base-
ret pa, at der pa den ene side ikke er tradition for, at disse virksomheder benytter agenter som distri-
butionskanal for deres ydelser, og pa den anden side tilsynets erfaringer med forsikringsomradet,
hvor der er registreret flere tusinde agenter for danske forsikringsselskaber og knap 800 agenter for
udenlandske forsikringsselskaber.

Det vurderes, at denne opgave kraever yderligere ressourcer til Finanstilsynet.

3.2. Krav om interne retningslinjer for produktgodkendelse

Med lovforslaget stilles krav om, at veerdipapirhandlere skal etablere.procedurer for produktudvik-
ling og lgbende overvagning af de investeringsprodukter, de udvikler (produktstyring). Veerdipapir-
handlere skal tage passende hensyn til investorernes interesser og veerdipapirhandlere, der udeluk-
kende saelger investeringsprodukter (produktformidlere), skal etablere produktstyringsmekanismer.

Finanstilsynet skal sikre, at veerdipapirhandlerne lever op til de nye krav, og med lovforslaget far de
Finanstilsynet befgjelse til at udstede permanente forbud-mod markedsfaring, distribution eller salg
af bestemte finansielle instrumenter m.m., hvis disse udger en veesentlig trussel mod investorbe-
skyttelsen eller markedets stabilitet. De nye opgaver for Finanstilsynet kraever en mere proaktiv
markedsovervagning med investeringsprodukter og services, og vurderes at kreeve yderligere res-
sourcer til Finanstilsynet.

4. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet
Lovforslaget vurderes ikke at indebaere negative erhvervsgkonomiske konsekvenser, der overskrider
bagatelgreenserne for henholdsvis administrative og gvrige efterlevelseskonsekvenser.

Lovforslaget har veeret sendt til Erhvervsstyrelsens Team Effektiv Regulering (TER) med henblik
pa en vurdering af, om der skal foretages en ex-ante maling af lovforslaget for s& vidt angar admini-
strative byrder.

Det er TER’s vurdering, at MiFID II, MiFIR og MAR samlet set, herunder ogsa dertilhgrende ni-
veau-2 og -3 regulering, medfarer vaesentlige administrative byrder for dansk erhvervsliv. TER an-
farer endvidere, at det forhold, at de detaljerede krav vil blive fastlagt i mange forskellige bekendt-
gerelser og delegerede retsakter udger en ekstra oplevet byrde i sig selv, idet virksomhederne vil
skulle forholde sig til mange retskilder og lgbende tilpasse sig de mange nye krav. TER vurderer
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endvidere, at lovforslaget i sig selv ikke medfarer vasentlige administrative konsekvenser for er-
hvervslivet.

Nedenfor knyttes en reekke nermere bemerkninger til de med lovforslaget forbundne erhvervsgko-
nomiske konsekvenser.

4.1. Betaling af afgifter til Finanstilsynet

Da forslaget indeberer en &ndring af reglerne om betaling af afgift til Finanstilsynet for visse virk-
somheder medfgrer forslaget gkonomiske konsekvenser for disse svarende til afgiftskravet for de
omfattede virksomheder. Der henvises til de specielle bemarkninger til lovforslagets 8§ 1, nr. 82, for
en nermere gennemgang af forslaget.

4.2. Tilknyttede agenter

Lovforslaget vil abne mulighed for, at fondsmaglerselskaber og penge- og realkreditinstitutter,
fremadrettet kan benytte tilknyttede agenter som afsetningskanal. En_tilknyttet agent vil kunne
markedsfare virksomhedens ydelser overfor potentielle kunder, indga kundeaftaler pa dennes vegne
og modtage og formidle ordrer til virksomheden. En sadan mulighed findes ikke i dag.

Velger en virksomhed at udpege en tilknyttet agent, vil det have visse administrative konsekvenser
bade for virksomheden selv og for den virksomhed, der skal-vere tilknyttet agent.

Virksomheden vil skulle udarbejde procedurer, der sikrer, at agenten iagttager, de regler, der regule-
rer de aktiviteter, som agenten‘udfarer, primart reglerne om investorbeskyttelse. Endvidere vil virk-
somheden skulle sikre, at agentens ansatte opfylder visse kompetencekrav og at agenten i forbindel-
se med en henvendelse til en kunde oplyser denne om, at vedkommende er agent for veerdipapir-
handleren.

Herudover vil'virksomheden skulle treeffe foranstaltninger, der sikrer, at agentens gvrige aktiviteter
ikke skader de aktiviteter, der udferes for virksomheden.

Endelig vil en virksomhed, der gnsker at anvende tilknyttede agenter i et andet medlemsland eller
graenseoverskridende fra Danmark vare underlagt visse oplysningskrav til Finanstilsynet.

En tilknyttet agent vil veere forpligtet til at lade sig registrere i Finanstilsynet og skal i den forbin-
delse indsende dokumentation for, at agentvirksomhedens ledelse, eller den ledelsesmaessige person
i en enkeltmandsvirksomhed, opfylder kravene til egnethed og haderlighed, ligesom agenten vil
skulle erkleere, at de medarbejdere, der udfgrer de aktiviteter, som agenten foretager pa vegne af
veerdipapirhandleren opfylder de kompetencekrav der er fastsat, og har fremvist en ren straffeattest.
Endelig vil agenten, nar vedkommende retter henvendelse til en kunde, vaere forpligtet til at oplyse
at vedkommende er en tilknyttet agent og hvilken veerdipapirhandler man er agent for.
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Eftersom der er tale om en valgmulighed for virksomhederne, og konsekvensen af lovforslaget iso-
leret set er, at virksomhederne far en supplerende afsatningskanal, som de ikke har i dag, vurderes
forslaget, at indebare positive gvrige efterlevelseskonsekvenser for de virksomheder, der vil anven-
de agentmuligheden. Det er dog ikke muligt at opgare disse nermere.

4.3. Overflytning af reguleringen af investeringsradgivere til lov om finansielle radgivere og bolig-
kreditformidlere og gennemfarelse af MiFID 1l direktivets regler for investeringsradgivere

Generelt vil overfarslen af regler om investeringsradgivere fra lov om finansiel virksomhed til lov
om finansielle radgivere og boligkreditformidlere ikke indebere sarlige indholdsmeessige aendrin-
ger i reglerne.

Dog indebarer tilpasningerne til reglerne i lov om finansielle radgivere og beligkreditformidlere
visse mindre ggede byrder. Investeringsradgivere, der vil markedsfgre sig, at de yder uafhangig
radgivning, vil fremover ikke kunne modtage provisioner og andre former for belgnning fra andre
virksomheder, mens virksomheder, der fortsat gnsker at modtage provisioner, vil skulle oplyse de-
res kunder herom. Endvidere vil virksomhederne blive omfattet af aflenningsregler, som falge af
tilpasningerne til MiFID Il. Efter disse regler, skal virksomheden opstille en lgnpolitik uden salgs-
mal, der kan indeberer en interessekonflikt i forhold til virksomhedens kunder. Endelig falger det
af lovforslaget, at investeringsradgivere arligt skal indberette visse nggletal om virksomhedens om-
setning, antal kunder og antal radgivere, hvilket dog modsvares af, at.de ikke leengere vil vere for-
pligtet til at indsende en arlig erklaering. Der er i dag ca. 45 virksomheder med tilladelse til at ud-
gve investeringsradgivning og de negative administrative konsekvenser heraf skgnnes samlet set
ikke at udgare mere end 4000 kr. pr. virksomhed.

4.4. Liste over finansielle instrumenter

Med lovforslaget udvides bilag 5, der oplister de instrumenter, der defineres som finansielle instru-
menter, og som. vaerdipapirhandlere kan udfgre aktiviteter med. Saledes vil visse fysisk afviklede
ravarederivater, der handles pa en organiseret handelsfacilitet, samt fysisk afviklede ravarederivater,
der ikke har noget. kommercielt formal og som har karakteristika som andre afledte finansielle in-
strumenter, omfattes af listen over finansielle instrumenter. Ligeledes omfattes enhver anden deri-
vataftale vedrgrende aktiver, rettigheder, forpligtelser, indeks og mal som har karakteristika som
andre afledte finansielle instrumenter, idet der bl.a. tages hensyn til om de handles pa en organiseret
handelsfacilitet. Desuden omfattes emissionskvoter af listen over finansielle instrumenter.

Udvidelse af listen over finansielle instrumenter vil alt andet lige indebare en udvidelse af de akti-
viteter, der er underlagt tilsyn. Idet OHF’en 1 forhold til geldende ret udger en ny kategori af mar-
kedsplads, og de nermere kriterier i relation til definitionen af de pagzeldende finansielle instrumen-
ter fastsaettes i kommende delegerede retsakter, er det pa nuverende tidspunkt ikke muligt at opgere
de erhvervsgkonomiske konsekvenser. Hertil kommer, at de kriterier der er knyttet til den nermere
fastleeggelse af visse af undtagelserne til, hvornar en tilladelse som vardipapirhandler er pakreavet,
ligeledes vil blive fastlagt pa niveau 2. Som falge heraf kan raekkevidden pa savel instrument- samt
aktgrniveau endnu ikke fastlaegges.
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4.5. Tilladelse til veerdipapirhandlere om drift af organiserede handelsfaciliteter

Med lovforslaget udvides listen over investeringsservices og investeringsaktiviteter, hvormed drift
af OHF som noget nyt medtages som en aktivitet som visse veerdipapirhandlere kan fa tilladelse til.
OHF’en er en ny type markedsplads, der med MiFID II indferes som et supplement til de eksiste-
rende typer af markedspladser.

Safremt et fondsmaeglerselskab gnsker tilladelse til drift af en OHF vil selskabet skulle ansgge Fi-
nanstilsynet om udvidelse af tilladelsen til at drive virksomhed som fondsmeglerselskab, hvorimod
et pengeinstitut, som fglge af den foreslaede ophavelse af kravet om sarskilt veerdipapirhandlertil-
ladelse, kan udgve denne aktivitet i kraft af den almindelige pengeinstituttilladelse. Pa nuvaerende
tidspunkt er der ikke nogen pengeinstitutter eller fondsmeeglerselskaber, der har tilladelse til drift af
en MHF, hvorfor det er vurderingen, at det i givet fald kun vil veere meget fa af disse virksomheder,
der vil sgge om tilladelse til eller vil pabegynde drift af en QHF. Lovforslaget indebeerer, at der stil-
les krav om, at fondsmaglerselskaber, der sgger om tilladelse til at drive en OHF, skal have en ak-
tiekapital, der mindst udger et belgb svarende til 1 mio. euro.

4.6 Krav om nomineringsudvalg

Lovforslaget udvider kravet om nedsattelse af nomineringsudvalg, saledes at der fremover gelder
krav herom omfatter i alle fondsmeeglerselskaber, som har kapitalandele optaget til handel pa et
reguleret marked, eller som i 2 pa de seneste regnskabsar pa balancetidspunktet har haft 1.000 eller
flere fuldtidsansatte, og ikke som hidtil alene fondsmaglerselskaber 1. Et nomineringsudvalg har
bl.a. til opgave, at opstille maltal for.andelen af det underrepreesenterede kan i bestyrelsen og udar-
bejde en politik for, hvordan maltallet opnas. Konkret forventes dette ikke at medfare erhvervsgko-
nomiske konsekvenser,da der kun er fondsmaglerselskaber I, som er af en sadan starrelse eller har
kapitalandele optaget til handel pa et reguleret marked. Og de er som anfgrt allerede omfattet af
krav om nedsettelse af nomineringsudvalg.

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

6. Miljemeessige konsekvenser
Lovforslaget har ikke miljgmaessige konsekvenser.

7. Ligestillingsmassige konsekvenser

Lovforslaget udvider kravet om nedszttelse af nomineringsudvalg, saledes at der fremover galder
krav herom omfatter i alle fondsmaglerselskaber, som har kapitalandele optaget til handel pa et
reguleret marked, eller som i 2 pa de seneste regnskabsar pa balancetidspunktet har haft 1.000 eller
flere fuldtidsansatte, og ikke som hidtil alene fondsmaglerselskaber I. Et nomineringsudvalg har
bl.a. til opgave, at opstille maltal for andelen af det underrepraesenterede kan i bestyrelsen og udar-
bejde en politik for, hvordan maltallet opnas.
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8. Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder en direktivnaer gennemfarelse af dele af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter (MiFID II). Lov-
forslaget indeholder endvidere konsekvensgndringer i lov om finansiel virksomhed som fglge af
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter (MiFIR).

Gennemfgrelsen af MiFID Il indebaerer en ophavelse af kravet om, at penge- og realkreditinstitutter
skal sgge en serskilt tilladelse, nar de gnsker at udgve investeringsaktiviteter. Baggrunden for op-
havelsen er bl.a., at det fglger af preeamblen til MiFID I, at penge- og realkreditinstitutter, som har
tilladelse i henhold til direktiv 2013/36/EU, ikke bgr have behov for anden tilladelse i henhold til
dette direktiv for at yde investeringsservice eller udfere investeringsaktiviteter. Ophavelsen af kra-
vet om serskilt tilladelse betyder, at penge- og realkreditinstitutter fremover som felge af den al-
mindelige tilladelse kan yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter. Nar penge- og
realkreditinstitutter udgver disse aktiviteter anses de for at veere verdipapirhandlere.

Efter lovforslaget stilles der krav om, at tredjelandsselskaber, der har til hensigt at yde investerings-
service eller udfgre investeringsaktiviteter til detailkunder eller kunder der efter anmodning kan
behandles som professionelle kunder, skal oprette en filial i-Danmark. Filialkravet indebarer, at
Finanstilsynet skal give tilladelse til at oprette filialen, og at det i den.forbindelse eksempelvis skal
godtgeres, at der i filialen er tilstreekkelig startkapital, og at ledelsen i filialen opfylder krav til til-
streekkelig viden og erfaring. Endvidere vil Finanstilsynet blandt andet kunne inddrage en tilladelse
til filialetablering, hvis virksomheden selv anmoder herom, hvis virksomheden ger sig skyldig i
grove eller gentagne overtreedelser af de bestemmelser, som finder anvendelse for de pagaeldende
tredjelandsselskaber, eller hvis betingelserne for at opna tilladelse ikke laengere er til stede.

I henhold til MiFID 1l er det op til de enkelte medlemsstater, om de vil stille krav om filialetable-
ring for visse-tredjelandsselskaber. For at sikre tilstreekkelig investorbeskyttelse ved tredjelandssel-
skabers levering af investeringsservice til danske detailkunder er det med lovforslaget valgt at ud-
nytte denne valgmulighed i direktivet.

Lovforslaget gennemfarer en mindre del af Europa-Parlamentets og Radets direktiv nr. 36/2013/EU
af 26. juni 2013 om adgang til at udgve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinsti-
tutter og investeringsselskaber, om a&ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophavelse af direktiv
2006/48/EF og 2006/49/EF (CRD 1V). CRD IV er gennemfgart i lov om finansiel virksomhed ved
lov nr. 268 af 25. marts 2014 om a&ndring af lov om finansiel virksomhed og forskellige andre love,
men det er efterfglgende konstateret, at tilladelsesbestemmelsen i CRD 1V stiller yderligere to krav
til virksomhedens ledelse, som skal vare opfyldt, farend Finanstilsynet kan give tilladelse til drift af
den finansielle virksomhed, end hvad der folger af den geeldende tilladelsesbestemmelse i lov om
finansiel virksomhed. Lovforslaget indeholder forslag til gennemfarelse af disse to CRD IV krav.

Side 49 af 176



16. november 2015

Lovforslaget medvirker endvidere til at gennemfare artikel 11 i Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast ejendom
(herefter boligkreditdirektivet) til beboelse i dansk ret. Artikel 11 i boligkreditdirektivet indeholder
en raekke standardoplysninger som Klart, pracist og pa fremtreedende made skal angives i reklame
for boligkreditaftaler. Med forslaget gives hjemmel til ved bekendtgerelse at fastleegge regler om
disse krav til standardoplysninger i reklame for boligkreditaftaler. Direktivet er i gvrigt gennemfort
i dansk ret ved lov nr. 532 af 29. april 2015.

Med lovforslaget opnar ansatte hos investeringsradgivere, som har veret whistleblowere, den sam-
me beskyttelse mod alle former for ufordelagtig behandling, som andre ansatte i virksomheder om-
fattet af denne lov og af andre love pa det finansielle omrade, nyder.Der er tale om en beskyttelse
mod repressalier, diskrimination eller andre former for uretfeerdig behandling, som Danmark i med-
far af markedsmisbrugsforordningen er forpligtet til at sikre bestar for alle ansatte i virksomheder
under et finansielt tilsyn, der indberetter overtraedelser.

9. Haring

Et udkast til lovforslaget har veeret sendt i hgring hos falgende organisationer og myndigheder
m.v.:

Advokatradet, Andelskassen, Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Erhvervssyg-
domssikring (AES), Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP), Arbejdsskadestyrelsen, Bgrsmagler-
foreningen, CorpNordic Denmark A/S, Danish Venture Capital and Private Equity Association,
Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederiforening, Danmarks Skibskredit A/S, Dansk Aktionaer-
forening, Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Byggeri, Danske Advokater, Danske Forsikrings-
funktionerers Landsforening, Dansk Ejendomsmeeglerforening, Danske Maritime, Danske Regio-
ner, Dansk Erhverv, Dansk Forening for International Motorkgretgjsforsikring (DFIM), Dansk In-
dustri, Dansk-Investor Relations Forening — DIRF, Dansk Metal, Dansk Pantebrevsforening, Dansk
Kredit Rad, Den.Danske Aktuarforening, Den Danske Finansanalytikerforening, Den danske
Fondsmeglerforening, Ejendomsforeningen, FDIH — Foreningen for Distance- og Internethandel,
FDFA - Foreningen af Danske Forsikringsmeglere og ForsikringsAgenturer, Finansforbundet, Fi-
nanshuset i Fredensborg A/S, Finansiel Stabilitet A/S, Finans og Leasing, Finansradet — Danske
Pengeinstitutters. Forening, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Forbrugerombudsmanden, For-
brugerradet, Foreningen af Forretningsfarere for Udenlandske Forsikringsselskaber, Foreningen af
Interne Revisorer, Foreningen af J.A.K. Pengeinstitutter, FOREX, Forsikring & Pension, Forsik-
ringsmeeglerforeningen, Frivilligradet, FSR — danske revisorer, Funktionarernes og Tjenestemaen-
denes Fallesrad (FTF), Garantifonden for indskydere og investorer, Garban-Intercapital Scandina-
via, GXG Markets A/S, Horesta, Handveerksradet, Indsamlingsorganisationernes Brancheorganisa-
tion (ISOBRO), Investeringsfondsbranchen, Intertrustgroup, ISACA Denmark Chapter, IT-
branchen, KommuneKredit, Kommunernes Landsforening, Kuratorforeningen, KgbmandStandens
OplysningsBureau, Landbrug & Fagdevarer, Landsforeningen for Baredygtigt Landbrug, Landsfor-
eningen af forsvarsadvokater, Landsorganisationen i Danmark (LO), Lokale Pengeinstitutter, Len-
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modtagernes Dyrtidsfond (LD), NASDAQ OMX Copenhagen A/S, Nets, Mybanker, Parcelhusejer-
nes Landsforening, PostDanmarks Juridiske afdeling, Realkreditforeningen, Realkreditradet, Regi-
onale Bankers Forening, Regnskabsradet, Revisornaevnet, Revisortilsynet, Rigsrevisionen, Skibs-
og Badebyggeriets Arbejdsgiverforening, Statsadvokaten for Sarlig @konomisk og International
Kriminalitet, Telekommunikationsindustrien i Danmark, VP Securities A/S, Western Union, Faerg-
ernes Hjemmestyre via Rigsombudsmanden pa Faergerne, Grgnlands Selvstyre via Rigsombuds-
manden i Gregnland, Beskeftigelsesministeriet, Datatilsynet, Erhvervsstyrelsen, Erhvervs- og
Veekstministeriet, Finansministeriet, Forsvarsministeriet, Justitsministeriet, Kirkeministeriet, Ener-
gi-, Forsynings- og Klimaministeriet, Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, Kulturministeriet, Mil-
jo- og Fadevareministeriet, Udleendinge-, Integrations- og Boligministeriet, Social- og Indenrigsmi-
nisteriet, Sundheds- og ZAldreministeriet, Moderniseringsstyrelsen, Patent- og Varemarkestyrelsen,
Sikkerhedsstyrelsen, Skatteministeriet, Statsministeriet, Sgfartsstyrelsen, Transport- og Bygnings-
ministeriet, Udbetaling Danmark, Uddannelses- og Forskningsministeriet, Udenrigsministeriet og
Ministeriet for Bgrn, Undervisning og Ligestilling.

10. Sammenfattende skema

Positive konsekven- | Negative konsekvenser/merudgifter
ser/mindreudgifter
@konomiske konse- | Ingen. Der forventes visse merudgifter i forbindel-
kvenser for stat, se med at det:med MIFID II bliver obligato-
kommuner og regio- risk for medlemslandene at tillade veerdipa-
ner pirhandlere at udpege tilknyttede agenter til

varetagelse af visse investeringsydelser pa
vegne af veerdipapirhandleren.

Finanstilsynet skal sikre, at en virksomhed
kun kan operere som tilknyttet agent, hvis
det kan sandsynliggeres, at virksomheden
kan leve op til kravene for at opna en regi-
strering, herunder krav til agentvirksomhe-
dens ledelse og kompetencekrav til dens
ansatte. Finanstilsynet vil derudover skulle
fore tilsyn med, at veerdipapirhandlerne
kontrollerer, at de af virksomheden udpege-
de agenter overholder de relevante regler og
selvstendigt fare tilsyn med at agenterne
overholder de regler, de er underlagt, her-
under serligt reglerne om investorbeskyt-
telse.

Med lovforslaget stilles krav om, at veerdi-
papirhandlere skal etablere procedurer for
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produktudvikling og lgbende overvagning
af de investeringsprodukter, de udvikler
(produktstyring). Veerdipapirhandlere skal
tage passende hensyn til investorernes inte-
resser og verdipapirhandlere, der udeluk-
kende salger investeringsprodukter (pro-
duktformidlere), skal etablere produktsty-
ringsmekanismer. Finanstilsynet skal sikre,
at veerdipapirhandlerne lever op til de nye
krav, og med lovforslaget far de Finanstil-
synet befgjelse til at udstede permanente
forboud mod  markedsfering, distribution
eller salg af bestemte finansielle instrumen-
ter m.m., hvis disse udger en vesentlig
trussel mod investorbeskyttelsen eller mar-
kedets stabilitet. De nye opgaver for Fi-
nanstilsynet kraever en mere proaktiv mar-
kedsovervagning med investeringsproduk-
ter og services, og vurderes at kraeve yderli-
gere ressourcer-til Finanstilsynet.

Administrative kon-
sekvenser for stat,
kommuner og regio-
ner

Ingen.

Finanstilsynet skal sikre, at en virksomhed
kun kan operere som tilknyttet agent, hvis
det kan sandsynliggeres, at virksomheden
kan leve op til kravene for at opna en regi-
strering, herunder krav til agentvirksomhe-
dens ledelse og kompetencekrav til dens
ansatte. Finanstilsynet vil derudover skulle
fore tilsyn med, at verdipapirhandlerne
kontrollerer, at de af virksomheden udpege-
de agenter overholder de relevante regler og
selvsteendigt fare tilsyn med at agenterne
overholder de regler, de er underlagt, her-
under serligt reglerne om investorbeskyt-
telse.

Med lovforslaget stilles krav om, at veerdi-
papirhandlere skal etablere procedurer for
produktudvikling og lgbende overvagning
af de investeringsprodukter, de udvikler
(produktstyring). Verdipapirhandlere skal
tage passende hensyn til investorernes inte-
resser og verdipapirhandlere, der udeluk-
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kende selger investeringsprodukter (pro-
duktformidlere), skal etablere produktsty-
ringsmekanismer. Finanstilsynet skal sikre,
at veerdipapirhandlerne lever op til de nye
krav, og med lovforslaget far de Finanstil-
synet befgjelse til at udstede permanente
forboud mod markedsfering, distribution
eller salg af bestemte finansielle instrumen-
ter m.m., hvis disse udger en vesentlig
trussel mod investorbeskyttelsen eller mar-
kedets stabilitet. De nye opgaver for Fi-
nanstilsynet kraever en mere proaktiv mar-
kedsovervagning med investeringsproduk-
ter og services, og vurderes at kraeve yderli-
gere ressourcer til Finanstilsynet.

@konomiske konse-
kvenser for er-
hvervslivet

Lovforslaget vil abne mulig-
hed for, at fondsmaeglersel-
skaber og penge- og realkre-
ditinstitutter,  fremadrettet
kan benytte tilknyttede agen-
ter som afseatningskanal. En
tilknyttet” agent vil kunne
markedsfere . virksomhedens
ydelser overfor potentielle
kunder, indga kundeaftaler
pa dennes vegne og modtage
og formidle ordrer til virk-
somheden. En sadan mulig-
hed findes ikke i dag.

Da forslaget indeberer en @ndring af reg-
lerne om betaling af afgift til Finanstilsynet
for visse virksomheder medfarer forslaget
gkonomiske konsekvenser for disse svaren-
de til afgiftskravet for de omfattede virk-
somheder.

Lovforslaget vurderes ikke at indebare ne-
gative erhvervsgkonomiske konsekvenser,
der overskrider bagatelgreenserne for hen-
holdsvis administrative og @vrige efterle-
velseskonsekvenser.

Administrative kon-
sekvenser for er-
hvervslivet

Ingen.

Lovforslaget vurderes ikke at indebare ne-
gative erhvervsgkonomiske konsekvenser,
der overskrider bagatelgraenserne for hen-
holdsvis administrative og @vrige efterle-
velseskonsekvenser.

Velger en virksomhed at anvende valgmu-
ligheden, der indfgres med lovforslaget, til
at udpege en tilknyttet agent, vil det have
visse negative administrative konsekvenser
bade for virksomheden selv og for den virk-
somhed, der skal vere tilknyttet agent. Ef-
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tersom der er tale om en valgmulighed for
virksomhederne, og konsekvensen af lov-
forslaget isoleret set er, at virksomhederne
far en supplerende afsatningskanal, som de
ikke har i dag, vurderes forslaget, at inde-
baere positive gvrige efterlevelseskonse-
kvenser for de virksomheder, der vil anven-
de agentmuligheden. Det er ikke muligt at
opgere disse nermere.

Generelt vil averfarslen af regler om inve-
steringsradgivere fra lov. om finansiel virk-
somhed-til lov om finansielle radgivere og
boligkreditformidlere ikke indebare serlige
indholdsmaessige andringer i reglerne. Dog
indebaerer tilpasningerne til reglerne i lov
om finansielle radgivere og boligkreditfor-
midlere vissesmindre ggede byrder, der dog
ikke skennes at udgere mere end 4000 kr.
pr. virksomhed. Svarende til administrative
konsekvenser for denne del af lovforslaget
pai alt ca. 180.000 kr. pa samfundsplan.

Administrative kon- | Ingen Ingen
sekvenser for

borgerne

Miljgmeessige . ‘kon- |.Ingen Ingen
sekvenser

Ligestillingsmaessige | Lovforslaget udvider kravet | Ingen.

konsekvenser

om nedsettelse af nomine-
ringsudvalg, saledes at der
fremover gelder krav herom
omfatter i alle fondsmaegler-
selskaber, som har kapital-
andele optaget til handel pa
et reguleret marked, eller
som i 2 pa de seneste regn-
skabsar pa balancetidspunk-
tet har haft 1.000 eller flere
fuldtidsansatte, og ikke som
hidtil alene fondsmaeglersel-
skaber 1. Et nomineringsud-
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valg har bl.a. til opgave, at
opstille maltal for andelen af
det underrepraesenterede kan
i bestyrelsen og udarbejde en
politik for, hvordan maltallet
opnas. For nuvarende ventes
andringen ikke at fa konkret
betydning, da det i praksis
kun er blandt de hidtil om-
fattede fondsmeeglerselska-
ber 1, at der findes virksom-
heder af en tilstrekkelig
stgrrelse til at blive omfattet
af eendringen.

Forholdet til
retten

EU-

Lovforslaget indeholder en direktivnaer gennemfgrelse af dele af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder
for finansielle instrumenter (MIFID I11). Lovforslaget indeholder endvidere
konsekvenszndringer i lov om finansiel virksomhed som falge af Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter (MiFIR).

Derudover gennemfgarer lovforslaget en mindre del af Europa-Parlamentets
og Radets direktiv nr. 36/2013/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udave
virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber, om &@ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophevelse af
direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF (CRD IV).

Lovforslaget medvirker endvidere til at gennemfare artikel 11 i Europa-
Parlamentets.og Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbru-
gerkreditaftaler i forbindelse med fast ejendom (herefter boligkreditdirekti-
vet) til beboelse i dansk ret. Direktivet er i gvrigt gennemfert i dansk ret
ved lov nr. 532 af 29. april 2015.

Der henvises i gvrigt til de afsnit 8 i de almindelige bemarkninger.

Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser

Til§1

Til nr. 1 (fodnoten til lov om finansiel virksomheds titel)
Det foreslas at endre fodnoten som konsekvens af, at lovforslaget gennemfarer MiFID I1.

Side 55 af 176




16. november 2015

| medfer af artikel 94, 1. afsnit, i MiFID 11, ophaves Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter den 3. januar 2017.

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

Det foreslas at @ndre § 1, stk. 2, s henvisningen til § 361, stk. 1, nr. 5, a&ndres til en henvisning til
§ 361, stk. 1, nr. 3. Z£ndringen er en konsekvens af den foreslaede nyaffattelse af § 361 i lov om
finansiel virksomhed, hvor bestemmelsen om finansielle holdingvirksomheders og forsikringshol-
dingvirksomheders pligt til betaling af en arlig afgift flyttes til nr. 3.

Til nr. 3 (8 1, stk. 4, 4. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Efter det geeldende 8 1, stk. 4, 4. pkt., finder en raekke bestemmelser i lov om finansiel virksomhed
anvendelse for filialer af kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde
investeringsservice i et EU/E@S-land, og som udfgrer sadan aktivitether i landet.

Der foreslas en @ndring af § 1, stk. 4, 4. pkt., hvorefter de geldende krav i lov om finansiel virk-
somhed til filialer her i landet af kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse
til at yde investeringsservice eller udgve investeringsaktiviteter i et andet EU/E@S-land m.v., tillige
finder anvendelse for de pagaldende virksomheders tilknyttede agenter, der er etableret her i landet.

Bestemmelsen gennemfarer dele af artikel 16 og 35 i MIFID 11, der bl.a. vedragrer kompetenceforde-
lingen mellem hjemland og vertsland i relation til direktivets bestemmelser, nar et investeringssel-
skab eller kreditinstitut, der er'meddelt tilladelse til at yde investeringsservice eller udfgre investe-
ringsaktiviteter i et andet EU/E@S-land m.v., opretter en filial eller anvender en tilknyttet agent, der
er etableret i en anden medlemsstat uden for hjemlandet. Der er udover visse praciseringer og en-
kelte tilfgjelser tale om viderefarelse af tilsvarende bestemmelser i MiFID.

Nar der etableres en filial.i et andet EU/E@S+-land m.v., er udgangspunktet hjemlandstilladelse og
hjemlandstilsyn. Det er imidlertid hensigtsmaessigt, at den kompetente myndighed i det medlems-
land, hvor filialen er beliggende (vertslandet), far ansvaret for at handhaeve visse af direktivets be-
stemmelser, idet denne myndighed er tattest pa filialen og bedre kan afdakke samt gribe ind over
for eventuelle overtraedelser af reglerne for filialens drift, jf. betragtning 90 i preeamblen til MiFID
I

| henhold til artikel 16, stk. 11, og artikel 35, stk. 8, i MIFID II, skal den kompetente myndighed i
veertslandet saledes patage sig ansvaret for at sikre, at de services, som filialen leverer pa dets om-
rade, opfylder visse nermere angivne bestemmelser i direktivet vedrgrende sikring af investorbe-
skyttelse samt dokumentationskrav vedrgrende filialens transaktioner. Der henvises i denne forbin-
delse til bemarkningerne til 8 3, nr. 7, i lov nr. 108 af 7. februar 2007, som disse fremgar af lov-
forslag nr. 20 af 4. oktober 2006, der vedrgrer vertslandets tilsyn, nar der er etableret en filial.
Endvidere skal vertslandet som noget nyt sikre, at filialen opfylder betingelserne i artikel 14-26 i
MIFIR, der indeholder krav om gennemsigtighed for systematiske internalisatorer og investerings-
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selskaber, der handler over the counter (OTC) samt krav om transaktionsindberetning. Veertslandet
ma ikke herudover paleegge en filials organisation og drift yderligere krav for sa vidt angar omrader,
der er omfattet af direktivet, jf. artikel 35, stk. 1, i MiFID II.

Udgvelse af investeringsservice og investeringsaktiviteter gennem etableringsretten kan enten ske
ved oprettelse af en filial eller ved anvendelse af en tilknyttet agent, der etableres i en anden med-
lemsstat uden for hjemlandet, jf. artikel 35, stk. 1, i MiFID I, der, for sa vidt angar adgangen til at
tilknytte agenter, gennemfgres med lovforslagets § 1, nr. 26.

Safremt et investeringsselskab eller et kreditinstitut anvender en tilknyttet agent, som er etableret i
en anden medlemsstat uden for hjemlandet med henblik pa at levere investeringsservice eller udfare
investeringsaktiviteter, er den tilknyttede agent omfattet af direktivets bestemmelser vedrgrende
filialer, jf. artikel 35, stk. 2 og artikel 35, stk. 7, i MiFID Il. Pa-denne baggrund foreslas tilknyttede
agenter her i landet af kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde
investeringsservice eller udgve investeringsaktiviteter i et andet EU/E@S-land m.v., omfattet af
samme veertslandstilsyn som finder anvendelse for filialer, hvormed Finanstilsynet bl.a. skal fare
tilsyn med den tilknyttede agents overholdelse af'krav vedrarende god skik samt visse organisatori-
ske krav.

Herudover er der med den foreslaede tilfgjelse af investeringsaktiviteter alene tale om en sproglig
tilpasning, jf. bemarkningerne til lovforslagets § 1, nr. 13 og 14, hvor det foreslas at tilpasse de
anvendte termer til sprogbrugen.anvendt i den danske oversattelse af MiFID Il og MiFIR, saledes
at der sondres mellem investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser.

Til nr. 4 (8 1, stk. 5, sidste pkt., i-lov om finansiel virksomhed)

Der er med den foreslaede @ndring af § 1, stk. 5, sidste pkt., alene tale om en sproglig tilpasning til
ordlyden af MiFID Il, jf. lovforslagets § 1, nr. 13 og 14, hvor det foreslas at tilpasse de anvendte
termer til sprogbrugen anvendt i den danske oversattelse af MiFID 1l og MiFIR, saledes at der son-
dres mellem investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser.

Til nr.50g 6 (8 5, stk. 1, nr. 3 0g 4, i lov om finansiel virksomhed)

Efter det geeldende 8 5, stk. 1, nr<3, i lov om finansiel virksomhed, defineres et investeringsselskab
som en juridisk eller fysisk person, hvis virksomhed bestar i at yde investeringsservice. Endvidere
definerer det geeldende § 5, stk. 1, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed, investeringsservice som de i
bilag 4, afsnit A, nr. 1-8, anfarte aktiviteter i forbindelse med de i bilag 5, nr. 1-10, anfarte instru-
menter. Definitionerne er i overensstemmelse med artikel 4, stk. 1, nr. 1 og 2, i MiFID II, der vide-
refarer tilsvarende bestemmelser i MiFID vedrgrende definitionerne af henholdsvis et investerings-
selskab samt investeringsservice og investeringsaktiviteter.

Betegnelsen investeringsselskab anvendes i lov om finansiel virksomhed hovedsagligt om uden-

landske virksomheder, der udgver aktiviteter som omfattet af bilag I, afsnit A, til MiFID Il. Disse
kan i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 1, i MiFID Il, under naermere angivne betingelser, vere fysiske
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personer, hvorimod de tilsvarende danske fondsmeeglerselskaber skal veere aktieselskaber, jf. § 12,
stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas at nyaffatte § 5, stk. 1, nr. 3, hvorved et investeringsselskab defineres som en juridisk
eller fysisk person, hvis faste erhverv eller virksomhed bestar i at yde investeringsservice til tredje-
mand eller udgve investeringsaktiviteter pa et professionelt grundlag.

Det foreslas ligeledes at nyaffatte § 5, stk. 1, nr. 4, hvorved investeringsservice og investeringsakti-
vitet defineres som de i bilag 4, afsnit A, anfarte aktiviteter i forbindelse med de i bilag 5 anfarte
instrumenter.

De foreslaede @ndringer af § 5, stk. 1, nr. 3 og 4, er en konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 13 og
14, hvor det foreslas at tilpasse de anvendte termer vedrgrende veerdipapirhandleraktiviteter til
sprogbrugen anvendt i de danske sprogudgaver af MiFID Il og MiFIR. Idet aktiviteterne i bilag 4,
afsnit A, dels deekker over investeringsservice for tredjemand, dels virksomheders egne investe-
ringsaktiviteter, eksempelvis handel for egen regning med finansielle instrumenter, praciseres det i
lovforslagets § 1, nr. 13 og 14, at tilladelse somwverdipapirhandler er pakraevet, safremt der ydes
investeringsservice eller udfgres investeringsaktiviteter som et fast erhverv eller pa et professionelt
grundlag og saledes ikke kun safremt der ydes aktiviteter for tredjemand. Endvidere sondres der i de
danske sprogudgaver af MiFID Il og MiFIR mellem investeringsservice, investeringsaktiviteter og
accessoriske tjenesteydelser, hvor investeringsservice og investeringsaktiviteter omhandler services
eller aktiviteter som naevnt i bilag 4, afsnit A, til lov om finansiel virksomhed, og accessoriske tje-
nesteydelser omhandler services navnt i bilag 4, afsnit B, til lov om finansiel virksomhed.

Som konsekvens heraf; 09 med henblik pa en mere direktivnar implementering, findes det hen-
sigtsmaessigt at affatte definitionen af et investeringsselskab, saledes at det praciseres, at definitio-
nen udover fysiske og juridiske personer, hvis faste erhverv eller virksomhed bestar i at yde investe-
ringsservice, -tillige omfatter juridiske eller fysiske personer, hvis faste erhverv eller virksomhed
bestdr i at udgve investeringsaktiviteter pa et professionelt grundlag.

Ligeledes findes det hensigtsmeessigt i definitionen i § 5, stk. 1, nr. 4, at precisere, at de i bilag 4,
afsnit A, anferte aktiviteter udgar investeringsservice og investeringsaktivitet. Idet de foreslaede
endringer til'bilag 5 i lov om finansiel virksomhed, jf. lovforslagets § 1, nr. 96-105, indebarer, at
de omfattede instrumenter svarer til de i bilag I, afsnit C, til MiFID Il, omhandlede instrumenter,
henvises der i definitionen til bilaget i sin helhed.

Til nr. 7 (8 5, stk. 1, nr. 18, litra b, c og d, 8 5, stk. 1, nr. 25, 8§ 152 k, stk. 5, § 152 |, § 152 y, stk. 1,
0g to steder i § 374, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget &ndres betegnelsen veerdipapirer til omsettelige veerdipapirer. Der er tale om en pree-
cisering af, hvad der i lovteksten forstas ved veerdipapirer. Praciseringen udspringer af en &ndring i
begrebsanvendelsen, der er en konsekvens af lov om kapitalmarkeder.
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Omseettelige veerdipapirer er en delmangde af finansielle instrumenter. Begrebet omsattelige veer-
dipapirer skal forstas i overensstemmelse med artikel 4, stk. 1, nr. 44, i MiFID II, som gennemfares
i dansk reti § 4, stk. 1, nr., i lov om kapitalmarkeder, hvortil der henvises.

Til nr. 8 (8 5, stk. 1, nr. 32, litra a, i lov om finansiel virksomhed)

I henhold til geeldende ret omfatter definitionen af fondsmaeglerselskab | de virksomheder, der er
omfattet af definitionen af investeringsselskab i artikel 3, stk. 1, nr. 2, i CRD IV, som henviser til
definitionen af investeringsselskab i artikel 4, stk. 1, nr. 2, i Europa- Parlamentets og Radets forord-
ning (EV) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investerings-
selskaber (herefter CRR). I henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 2, i CRR, defineres et investeringsselskab
I overensstemmelse med definitionen af investeringsselskaber i artikel 4, stk. 1, nr. 1, i MiFID, dog
med undtagelse af kreditinstitutter, lokale firmaer og virksomheder, der ikke har tilladelse til opbe-
varing og forvaltning af finansielle instrumenter for kunders regning og som kun yder en eller flere
af de investeringsservices eller investeringsaktiviteter, der er omhandlet i bilag I, afsnit A, nr. 1, 2, 4
og 5, til MiFID, og som ikke opbevarer kunders midler eller veerdipapirer, og som derfor ikke kan
komme i geeldsforhold til deres kunder.

Dermed er det alene fondsmaeglerselskaber med tilladelse til at udave en eller flere af aktiviteterne
forretninger for egen regning, afsetningsgaranti i forbindelse-med emissioner, placering af finan-
sielle instrumenter uden fast forpligtigelse, drift af multilaterale handelsfaciliteter eller opbevaring
og forvaltning for investorers regning, herunder depotvirksomhed, jf. bilag 4, afsnit A, nr. 3 og 6-9,
til lov om finansiel virksomhed, eller fondsmaglerselskaber, som opbevarer kunders midler eller
veerdipapirer, og som kan komme i geeldsforhold til deres kunder, som er omfattet af definitionen af
investeringsselskab i CRD 1V, og som defineres som fondsmaglerselskab | i geeldende ret, jf. be-
markningerne til 8 1, nr.'8, I lovforslag nr. L 133 af 7. februar 2014.

Det falger af denforeslaede @ndring af § 5, stk. 1, nr. 32, litra a, at fondsmaeglerselskaber, som har
tilladelse til drift af organiserede handelsfaciliteter, omfattes af definitionen af fondsmeglerselskab
.

Forslaget er en falge af, at gennemforelsen af MiFID 11 medfarer et forslag om, at listen over inve-
steringsservices og investeringsaktiviteter udvides og som noget nyt medtager drift af organiserede
handelsfaciliteter som en kerneaktivitet, som veerdipapirhandlere kan fa tilladelse til, jf. lovforsla-
gets 8 1, nr. 94.

Et investeringsselskab, der har tilladelse til drift af organiserede handelsfaciliteter, er ikke omfattet
af undtagelserne til definitionen af et investeringsselskab i artikel 4, stk. 1, nr. 2, i CRR, og omfattes
saledes af definitionen af investeringsselskab i CRD IV. Dette indeberer, at et investeringsselskab,
der har tilladelse til drift af organiserede handelsfaciliteter skal omfattes af definitionen af fonds-
maglerselskab 1. Den foreslaede @ndring af § 5, stk. 1, nr. 32, litra a, indeberer saledes, at definiti-
onen af fondsmaeglerselskab | efter gennemfarelsen af MiFID 11 fortsat omfatter de virksomheder,
der er omfattet af definitionen af et investeringsselskab i CRD IV.
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Til nr. 9 (8 5, stk. 1, nr. 43-51, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at indsatte en raekke nye numre i 8 5, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Med for-
slaget gennemfares dele af artikel 4, stk. 1, i MiFID II, der definerer en reekke termer, der anvendes
i direktivet, og som felge heraf anvendes i forbindelse med gennemfarelsen af direktivets bestem-
melser i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas i stk. 1, nr. 43, at accessoriske tjenesteydelser defineres som de i bilag 4, afsnit B, an-
farte tjenesteydelser. Dette er i overensstemmelse med lovforslagets 8§ 1, nr..13.0g 14, hvor det fore-
slas, at der som i den danske sprogudgave af MiFID Il og MiFIR sondres mellem investeringsser-
vice, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser, hvor investeringsservice og investe-
ringsaktiviteter omhandler services eller aktiviteter som navnt i bilag 4, afsnit. A, og accessoriske
tjenesteydelser omhandler services som navnt i bilag 4, afsnit-B. Den foreslaede definition af ac-
cessoriske tjenesteydelser gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 3, i MiFID 11.

Det foreslas i stk. 1, nr. 44, at udfgrelse af ordrer for investorers regning defineres som indgaelse af
aftaler om kab eller salg pa investorers vegne af et eller flere finansielle instrumenter. Dette omfat-
ter tillige indgaelse af aftaler om salg pa udstedelsestidspunktet af finansielle instrumenter, der ud-
stedes af et investeringsselskab eller et kreditinstitut. Forslaget. gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 5, i
MIFID II, i hvilken forbindelse det som noget nyt praciseres, at definitionen af udfarelse af ordrer
tillige omfatter det tilfeelde, hvor investeringsselskaber og kreditinstitutter pa det primere marked
distribuerer finansielle instrumenter, som de selv har udstedt, uden at yde nogen radgivning, jf. be-
tragtning 45 i preeamblen til MiFID . Dette med henblik paat styrke investorbeskyttelsen og sale-
des sikre, at investeringsselskaber og kreditinstitutter, der distribuerer finansielle instrumenter, som
de selv udsteder i forbindelse hermed, er omfattet af reglerne i MiFID II.

Det foreslas i stk:'1, nr. 45, at definere handel for egen regning som handel over egenbeholdningen,
der resulterer<i handler med et eller flere finansielle instrumenter. Forslaget gennemfarer artikel 4,
stk. 1, nr. 6, i MiFID I1.

Handel for egen regning med finansielle instrumenter er omfattet af listen i bilag 4, afsnit A, til lov
om finansiel virksomhed, der indeholder de investeringsservices og investeringsaktiviteter, der som
udgangspunkt krzever tilladelse. Begrebet omfatter i denne sammenhang virksomheder der er-
hvervsmassigt forvalter deres egen handelsbeholdning og derfor patager sig @gede risici forbundet
med indgaelse af handler og samtidig kan udgere en modpartrisiko for andre markedsdeltagere. Til
tilladelseskravet er der imidlertid knyttet serlige undtagelser, jf. artikel 2 i MiFiD Il, der forventes
implementeret i bekendtgerelse udstedt af Finanstilsynet med hjemmel i § 9, stk. 10, til lov om fi-
nansiel virksomhed. Begrebet omfatter endvidere handel over egenbeholdningen i forbindelse med
udferelse af kundeordrer, hvor kunden har en modparts- eller leveringsrisiko.

| relation hertil fastslas det i betragtning 24 i preeamblen til MiFID I, at handel for egen regning
ved udfgrelse af kundeordrer omfatter virksomheder, der udfarer ordrer fra forskellige kunder ved
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at matche dem pa grundlag af ejermatchning (back-to-back-handel), hvorved de ber anses for at
optreede som ejere og bar vare underlagt direktivets bestemmelser om bade udfgrelse af ordrer for
kunders regning og handel for egen regning. Derimod vil udfarelse af ordrer vedrerende finansielle
instrumenter, som en accessorisk aktivitet mellem to personer, hvis hovederhverv pa koncernniveau
hverken er investeringsservice som omhandlet i MiFID 11 eller bankvirksomhed som omhandlet i
CRD 1V, ikke veere omfattet af definitionen af handel for egen regning ved udfgrelse af kundeor-
drer, jf. betragtning 25 i preeamblen til MiFID I1.

Endvidere vil et fondsmaglerselskabs besiddelse af positioner i finansielle instrumenter, der ikke
indgar i handelsbeholdningen, med henblik pa at investere kapitalgrundlaget ikke blive betragtet
som handel for egen regning, jf. artikel 29, stk. 4, i CRD 1V, der er implementeret i geeldende § 157
i lov om finansiel virksomhed, hvoraf det faglger, at kapitalgrundlaget i fondsmaglerselskaber, der
ikke har tilladelse til at foretage handel for egen regning, jf. bilag 4, afsnit A, nr. 3, til lov om finan-
siel virksomhed, skal vere placeret langsigtet og ikke-spekulativt og derved opfylde betingelserne
for at veere uden for handelsbeholdningen.

Det foreslas i stk. 1, nr. 46, at definere finansielle.instrumenter som de i bilag 5 anfarte instrumen-
ter. Bestemmelsen gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 15,1 MiFID Il, der definerer finansielle instru-
menter som de i bilag I, afsnit C, anfarte instrumenter. Som fglge af de i lovforslaget foreslaede
e@ndringer til bilag 5 til lov om finansiel virksomhed bringes listen over finansielle instrumenter i
lov om finansiel virksomhed i overensstemmelse med listen over finansielle instrumenter i MiFID
1. Saledes foreslas det bl.a. at opheeve valutaspot i investeringsgjemed fra listen over finansielle
instrumenter, henset til at det pageeldende instrument ikke er-omfattet af listen over finansielle in-
strumenter i MiFID I, jf. bemarkningerne til lovforslagets§ 1, nr. 105.

Det foreslas i stk. 1,/nr. 47, at definere depotbeviser som et bevis for ejendomsretten til indholdet af
et depot bestdende af omsattelige vaerdipapirer udstedt af en ikke-hjemmehgrende udsteder, som
kan optages til handel pa et reguleret marked, ‘og som handles uafhangigt af de omsattelige veerdi-
papirer, der indgar.i depotet. Forslaget gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 45, i MiFID 1I. Depotbevi-
ser er oplistet i bilag's, nr. 1, til lov em finansiel virksomhed og defineres saledes som finansielle
instrumenter.

Det foreslas i stk. 1, nr. 48, at definere derivater i overensstemmelse med artikel 2, stk. 1, nr. 29, i
MIFIR. I MiFIR defineres derivater som de finansielle instrumenter, der er defineret i artikel 4, stk.
1, nr. 44, litra c, i MIFID 11, og som er omhandlet i direktivets bilag I, afsnit C, nr. 4-10. Bestem-
melsen gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 49, i MiFID II.

Det foreslas i stk. 1, nr. 49, at definere et investeringsselskabs vartsland som et andet medlemsland
end hjemlandet, hvor et investeringsselskab har en filial eller leverer investeringsservice eller udg-
ver investeringsaktiviteter. Et investeringsselskabs hjemland defineres som (i) det medlemsland,
hvor den pageldende har sit hovedkontor, hvis investeringsselskabet er en fysisk person, (ii) det
medlemsland, hvor det registrerede hjemsted er beliggende, hvis investeringsselskabet er en juridisk
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person, og (iii) det medlemsland, hvor selskabets hovedkontor er beliggende, hvis investeringssel-
skabet ifglge national lovgivning ikke har noget registreret hjemsted, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 55, litra
a, I MiFID Il. Bestemmelsen gennemfarer artikel 4, stk. 1, nr. 56, i MiFID I1.

Det foreslas i stk. 1, nr. 50, at definere et engrosenergiprodukt i overensstemmelse med artikel 2, nr.
4, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1227/2011 af 25. oktober 2011 om integri-
tet og gennemsigtighed pa engrosenergimarkederne (herefter REMIT). Efter artikel 2, nr. 4, i RE-
MIT omfatter engrosenergiprodukter kontrakter om levering af elektricitet eller naturgas, nar leve-
ring sker i Unionen, derivater vedrarende elektricitet eller naturgas produceret, handlet eller leveret
i Unionen, kontrakter vedrgrende transport af elektricitet eller naturgas i Unionen og derivater ved-
rarende transport af elektricitet eller naturgas i Unionen, uanset hvor og hvordan de handles. Be-
stemmelsen gennemfgrer artikel 4, stk. 1, nr. 58, i MiFID II.

Det foreslas i stk. 1, nr. 51, at definere et landbrugsravarederivat i overensstemmelse med artikel 1 i
og bilag 1, del 1-XX og XXIV/1, til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1308/2013
af 17. december 2013 om en faelles markedsordning for landbrugsprodukter. Med forslaget gennem-
fares artikel 4, stk. 1, nr. 59, i MiFID II.

Til nr. 10 (8 7, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

| den geeldende § 7, stk. 2, er oplistet de-aktiviteter, som hidtil har veeret.omfattet af kravet om sepa-
rat veerdipapirhandlertilladelse. Pengeinstitutter har saledes i medfar af § 9, stk. 1, skulle have tilla-
delse til at udfere de i bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 4, 5 og 8, na&evnte aktiviteter. De gvrige aktiviteter i
bilag 4, afsnit A, anses for at vére en integreret del af pengeinstituttilladelsen, medens aktiviteterne
i bilag 4, afsnit B, anses for at veere en integreret del af vaerdipapirhandlertilladelsen.

Kravet om separat veerdipapirhandlertilladelse blev indfert ved lov nr. 453 af 10. juni 2003, og kra-
vet blev den gangfarst og fremmest begrundet i selve sammenskrivningen af de mange sektorlove,
og i at det skulle veere Kklart, at udavelse af forskellige typer finansiel virksomhed udlgser forskellige
tilladelser. Pa daverende tidspunkt var Radets direktiv 93/22/E@F af 10. maj 1993 om investerings-
service i-forbindelse.med vardipapirer (herefter investeringsservicedirektivet) geeldende.

Det foreslas at @ndre § 7, stk. 2, sd pengeinstitutter fremover kan udgve alle de aktiviteter, som
fremgar af bilag 4, afsnit A, i lov om finansiel virksomhed i kraft af den almindelige pengeinstitut-
tilladelse jf. 8 7, stk. 1. Baggrunden for forslaget er, at det s fglger af MiFID 11, som ogsa gennem-
fares i lov om kapitalmarkeder, at pengeinstitutter bgr kunne yde investeringsservice og udeve in-
vesteringsaktiviteter uden anden tilladelse end deres pengeinstituttilladelse. Derfor foreslas det, at
pengeinstitutter fremover kan udgve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit A, som en del af pengeinstitut-
tilladelsen.

ZAndringen betyder samtidig, at de aktiviteter, der hidtil er blevet anset for at veere en integreret del

af pengeinstitutvirksomheden jf. bilag 1 i lov om finansiel virksomhed, fremover vil vaere omfattet
af bilag 4. Z£ndringen af § 7, stk. 2, indebeerer derfor ogsa endring af bilag 1 i lov om finansiel
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virksomhed, sa det fremover er klart, hvornar et pengeinstitut udgver aktiviteter, der er omfattet af
kravene i MiFID I1.

Pengeinstitutter har hidtil som en del af pengeinstitutvirksomheden kunnet medvirke ved emission
af veerdipapirer og tjenesteydelser i forbindelse hermed jf. bilag 1, nr. 6. Afsetningsgarantier i for-
bindelse med emissioner af et eller flere af de i bilag 5 naevnte instrumenter eller placering af sa-
danne instrumenter pa grundlag af en fast forpligtelse jf. bilag 4, afsnit A, nr. 6, blev saledes anset
for at veere en del af pengeinstituttilladelsen og omfattet af bilag 1, nr. 5 og 6. Dette vil fremover
veere en investeringsaktivitet jf. &ndringen af 8 7, stk. 2, der henviser til hele‘bilag 4, afsnit A.

Forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte instrumenter jf. bilag 1, nr. 11, er
ogsa blevet anset for at veere en integreret del af pengeinstitutvirksomheden. Forretninger for egen
regning bliver fremover omfattet af bilag 4, afsnit A, nr. 3. Det foreslas derfor at ophzave bilag 1, nr.
11, forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 navnte instrumenter, jf. lovforslagets §
1, nr. 105.

Opbevaring og forvaltning i forbindelse med et eller flere af de i bilag 5 navnte instrumenter samt
pantebreve har ogsa vaeret anset for at vare en integreret.del af pengeinstitutternes virksomhedsom-
rade, jf. bilag 1, nr. 12. Fremover vil opbevaring og forvaltning for investorers regning veere omfat-
tet af bilag 4, nr. 9, der bliver nr. 10, ogderfor foreslas bilag 1, nr. 12, &ndret, sa det alene er opbe-
varing og forvaltning for egen regning i forbindelse med et eller flere af de i bilag 5 naevnte instru-
menter samt opbevaring og forvaltning af pantebreve, som anses for at veere en integreret del af
pengeinstitutvirksomheden.

De fleste pengeinstitutter har i dag en separat veerdipapirhandlertilladelse. P4 nuvaerende tidspunkt
er det hovedsageligt de mindste pengeinstitutter, som ikke har en veerdipapirhandlertilladelse samt
pengeinstitutter med en. seerlig forretningsmodel. For disse pengeinstitutter vil den foreslaede a&n-
dring af 8§ 7,:stk. 2, indeberer, at de bliver omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver
aktiviteter, der hidtil har vaeret anset for at vaere en integreret del af pengeinstituttilladelsen jf. bilag
1 i lov.om finansiel virksomhed. Det vil formentlig i langt de fleste tilfelde dreje sig om forretnin-
gerfor egen regning. De krav, som pengeinstitutter med veerdipapirhandlertilladelse i dag skal op-
fylde i medfar af bl.a. § 72i lov om finansiel virksomhed, svarer i vidt omfang til de krav, der stil-
les til alle pengeinstitutter i medfer af 8 71 i lov om finansiel virksomhed, idet § 72 henviser til §
71, samt bekendtgarelse om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. De pengeinstitutter, hvis
aktiviteter fremover vil hgre under bilag 4, og ikke lengere bilag 1 forventes derfor ikke at skulle
foretage veasentlige endringer af deres indretning m.v. Finanstilsynet vil ogsa fortsat skulle fare
tilsyn med pengeinstituttets investeringsaktiviteter, uagtet der ikke leengere geelder et serskilt krav
om tilladelse.

Det fremgar af 8 14 i lov om finansiel virksomhed, at en ansggning om tilladelse til at drive penge-

institutvirksomhed skal indeholde en driftsplan indeholdende oplysninger om arten af de patenkte
forretninger. Heri ligger et krav om konkret stillingtagen til den pengeinstitutvirksomhed, som der
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gnskes tilladelse til, og Finanstilsynet vil pa den baggrund i forbindelse med behandlingen af an-
sagningen skulle tage stilling til, om ansggningen ogsa omfatter investeringsaktiviteter. Dette svarer
ogsa til betragtning 38 i preeamblen til MiFID I1, hvor det fremgar, at den kompetente myndighed,
far den giver tilladelse i henhold til direktiv 2013/36/EU, bar kontrollere, at instituttet opfylder kra-
vene i MIFID II. Finanstilsynet vil saledes fortsat fare tilsyn med, hvilke investeringsaktiviteter
pengeinstituttet udaver, og hvilke regler der pa den baggrund skal overholdes.

Til nr. 11 (8 8, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Det fremgar i dag af § 8, stk. 2, at realkreditinstitutter kan fa tilladelse efterlovens § 9, stk. 1, til at
udeve de i bilag 4, afsnit A, nr. 1, nevnte aktiviteter for sa vidt angar realkreditobligationer og heraf
afledte instrumenter.

En tilsvarende bestemmelse fandtes ikke i den tidligere realkreditlov. Dog fremgik det, at et real-
kreditinstitut kunne indga aftale med lantager om at yde Ian til en kurs fastsat pa tilbudstidspunktet
eller senere (fastkursaftale). En realkreditinstituttilladelse efter den tidligere realkreditlov omfattede
derfor ogsa tilladelse til at udgve aktiviteter som verdipapirhandler for sa vidt angar realkreditobli-
gationer og heraf afledte instrumenter.

Baggrunden for den @&ndring af retstilstanden, som blev indfert ved lov nr. 453 af 10. juni 2003,
hvorefter der blev kraevet serskilt veerdipapirhandlertilladelse til at udfere visse aktiviteter var
sammenskrivningen af en raekke sektorlove, jf. i evrigt bemarkningerne til lovforslagets § 1, nr. 10,
hvorved § 7, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, nyaffattes.

Ved lov nr. 1556 af 21. december 2010 blev bestemmelsen udvidet med bilag 4, afsnit A, nr. 5, nar
investeringsradgivningen sker i tilknytning til og som forudsatning for udfarelse af kunders opta-
gelse, indfrielse eller omlaegning af et 1an med pant i fast ejendom. Baggrunden for tilfgjelsen var
en konsekvensrettelse som folge af, at der ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 blev foretaget en raekke
endringer i bilag 4 til lov om finansiel virksomhed, herunder at investeringsradgivning blev flyttet
fra bilagets afsnit B til afsnit A uden konsekvensrettelse af den dageeldende § 8, stk. 2. Det fremgar
af bemerkningerne til.&endringen, at som falge af realkreditinstitutternes afgreensede aktiviteter, kan
institutterne alene udgve investeringsradgivning, nar radgivningen sker i tilknytning til og som for-
udseetning for udferelse af kunders optagelse, indfrielse eller omlegning af et 1an med pant i fast
ejendom.

Indtil 2008 kunne realkreditinstitutterne ogsa fa tilladelse efter § 8, stk. 2, til aktiviteter efter bilag 4,
afsnit A, nr. 2, hvilket omfatter modtagelse og formidling for investorers regning af ordrer vedrg-
rende et eller flere af de i bilag 5 naevnte instrumenter samt til udfarelse af ordrer med et eller flere
af de i bilag 5 navnte instrumenter for investorers regning.

Tilladelse til at udfgre aktiviteter omfattet af bilag 4, afsnit A, nr. 2, blev indsat ved lov nr. 108 af 7.

februar 2007. Ved loven blev MiFID implementeret i dansk ret, og der blev foretaget &ndringer i
bilag 4, idet afsnit A, nr. 1, blev delt op i to, saledes at den tidligere nr. 1, litra b, blev udskilt til en
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seerskilt nr. 2. Realkreditinstitutterne fik med loven mulighed for at fa tilladelse til at udeve aktivite-
ter efter nr. 1 og 2.

Ved lov nr. 517 af 17/06/2008 blev § 8, stk. 2, nyaffattet, sa serligt deekkede obligationer og seerligt
daekkede realkreditobligationer kom til at fremga af lovteksten. Henvisningen til nr. 2 fremgik ikke
af nyaffattelsen af 8 8, stk. 2, uden at det dermed var hensigten, at realkreditinstitutter ikke fremover
skulle kunne opna tilladelse til at udfare aktiviteter efter bilag 4, afsnit A, nr. 2.

Bilag 4, afsnit A, nr. 1, er dermed i dag ikke fuldt ud deekkende for den vaerdipapirhandelsaktivitet,
som et realkreditinstitut kan foretage indenfor deres virksomhedsomrade. Det foreslas derfor, at
henvisningen til nr. 2 indszttes i bestemmelsen igen.

Det foreslas at nyaffatte § 8, stk. 2, sa det fremover fremgar, at-realkreditinstitutter i medfer af deres
tilladelse efter § 8, stk. 1, kan yde den investeringsservice 0g udgve de investeringsaktiviteter, der
falger af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2,3 og 5.

Baggrunden for forslaget er, at det fglger af gennemfarslen af MiFID 1I, som ogsa gennemfares i
lov om kapitalmarkeder, at realkreditkreditinstitutter bgr kunne yde-investeringsservice og udgve
investeringsaktiviteter omfattet af MiFID Il uden anden tilladelse end deres realkreditinstituttilla-
delse. Derfor foreslas det, at realkreditinstitutter fremover kan udeve.alle de aktiviteter i bilag 4,
afsnit A, der ligger indenfor realkredittens virksomhedsomrade, som en del af realkreditinstituttilla-
delsen.

Forslaget til de to eendringer af § 8, stk. 2, endrer-ikke i de aktiviteter, som realkreditinstitutter kan
udeve, men praciserer-alene, hvornar realkreditinstitutter har mulighed for at agere som verdipa-
pirhandlere, i det omfang det er ngdvendigt af hensyn til deres virksomhed. Det er saledes ikke hen-
sigten, at realkreditinstitutter med forslaget far udvidet deres adgang til at yde investeringsservice
og udfare investeringsaktiviteter i gvrigt.

Til nr. 12 (8 8, stk. 4,8 77, stk. 1, nr. L' og 4, § 216, stk. 2, 1. og 3. pkt., § 354, stk. 6, nr. 20 og 26, §
3544, stk. 1, nr. 2, bilag 1, nr. 6, bilag 2, nr. 7, litra e, nr. 8 og 12, og bilag 3, nr. 1 og 4, i lov om
finansiel virksomhed)

De foreslaede a&ndringer, hvorved begrebet verdipapirer i en reekke bestemmelser foreslas andret
til finansielle instrumenter, er konsekvenszendringer som fglge af, at den hidtidige definition af
veerdipapirer foreslas &ndret med den nye lov om kapitalmarkeder. Veardipapirer som de skal for-
stas i de foreslaede @ndrede bestemmelser i lov om finansiel virksomhed falder herefter under den
nye definition af finansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 13 0g 14 (8 9, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

I henhold til geeldende ret er virksomheder, der for tredjemand udgver aktiviteter som naevnt i bilag
4, afsnit A, veerdipapirhandlere og skal have tilladelse som veerdipapirhandlere, dog med visse und-
tagelser.
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Det foreslas i 8 9, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 2. pkt., at preecisere, at tilladelse som veerdipapirhandler
er pakravet, safremt der ydes investeringsservice eller udfgres investeringsaktiviteter som et fast
erhverv eller pa et professionelt grundlag og saledes ikke kun safremt der ydes aktiviteter for tred-
jemand. Forslaget beror pa, at aktiviteterne i bilag 4, afsnit A, dels dakker over investeringsservice
for tredjemand, dels virksomheders egne investeringsaktiviteter, eksempelvis handel for egen reg-
ning med finansielle instrumenter. Med den &ndrede formulering bringes sprogbrugen i bestemmel-
sen tillige i overensstemmelse med den danske sprogudgave af MiFID I1.

Det foreslas endvidere at tilpasse de i § 9, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, 2. pkt: ‘anvendte termer til sprog-
brugen anvendt i den danske oversattelse af MiFID 1l og MiFIR. Der'sondres i den engelske sprog-
udgave af MiFID Il og MiFIR mellem »investment services«, »investment activities« og »ancillary
services«. Disse termer er i de danske sprogudgaver af MiFID. 1l 'og MiFIR oversat til »investerings-
servicek, »investeringsaktiviteter« og »accessoriske tjenesteydelser«, hvor »investeringsservice« og
»investeringsaktiviteter« omhandler services eller aktiviteter som navnt i bilag 4, afsnit A, til lov
om finansiel virksomhed, og »accessoriske tjenesteydelser« omhandler services navnt i bilag 4,
afsnit B, til lov om finansiel virksomhed. Henset til at MiFIR vil vere direkte geeldende i medlems-
landene findes det hensigtsmaessigt at ensrette sprogbrugen i bestemmelsen med termerne benyttet i
den danske sprogudgave af MiFID Il og MiFIR. Dog vil den i geldende ret anvendte samlebeteg-
nelse »aktiviteter« med konkret reference til bilag 4 i lov om finansiel virksomhed fortsat finde an-
vendelse i gvrige bestemmelser.

De foreslaede andringer gennemfarer artikel 5, stk. 1, i MiFID Il, der med mindre preciseringer
viderefarer tilsvarende bestemmelse i MiFID.

Der er med de ovenfor beskrevne foreslaede tilpasninger af & 9 ikke tilsigtet nogen materiel an-
dring af bestemmelsen.

Herudover foreslas det, at @ndre den aktuelle henvisning til § 7, stk. 1, og § 8, stk. 1, § 9, stk. 1, 1.
pkt. sd-der fremadrettet henvises til disse bestemmelsers stk. 2 i stedet. Forslaget er en konsekvens
af lovfarslagets § 1, nr. 10 og 11, hvoraf det fremgar, at pengeinstitutter og realkreditinstitutter som
falge af lovforslaget ikke lengere skal have en serskilt veerdipapirhandelstilladelse efter 8 9, stk. 1,
safremt de gnsker at yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter som naevnt i bilag 4,
afsnit A. Hidtil er nogle af de aktiviteter, der er omfattet af bilag 4 blevet anset for at veere en inte-
greret del af pengeinstitutvirksomheden og visse af aktiviteterne som en integreret del af realkredit-
institutvirksomheden, hvorimod gvrige aktiviteter omfattet af bilag 4 til lov om finansiel virksom-
hed i henhold til geeldende ret kreever en seerskilt tilladelse, jf. geldende § 7, stk. 2 og 8 8, stk. 2.
Fremover vil penge- og realkreditinstitutter kunne yde investeringsservice eller udgve investerings-
aktiviteter som falge af deres tilladelse efter henholdsvis § 7, stk. 1, og § 8, stk. 1, safremt det er
foreneligt med institutternes virksomhedsomrade, og saledes uden at det kraever en sarskilt verdi-
papirhandlertilladelse. Dette indebeerer, at pengeinstitutter fremover kan udgve alle aktiviteter i bi-
lag 4, afsnit A, som en del af pengeinstituttilladelsen, hvorimod realkreditinstitutter i medfer af de-
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res tilladelse i et vist omfang kan yde den investeringsservice og udgve de investeringsaktiviteter,
der folger af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 3 og 5. Penge- og realkreditinstitutterne bliver imidlertid om-
fattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af bilag 4, og skal dermed i
denne sammenhang opfylde relevante krav for vaerdipapirhandlere.

Til nr. 15 0g 16 (8 9, stk. 3, 1. pkt. og 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
Det geldende 8 9, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, fastleegger en eneret for de i bestemmelsen
angivne virksomheder, til at udfare aktiviteter som verdipapirhandlere.

Der foreslas &ndringer af stk. 3, 1. og 2. pkt.

Det foreslas med andringen i § 9, stk. 3, 1. pkt., at ogsa udenlandske kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber, der opfylder betingelserne i 8 33 a i lov om finansiel virksomhed omfattes af eneret-
ten.

§ 33 a foreslas indsat i lov om finansiel virksomhed med dette lovforslag, jf. lovforslagets § 1, nr.
38. Dermed omfattes kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et land
uden for Den Europaiske Union, som Unionen ikke har.indgaet aftale med pa det finansielle omra-
de, der gnsker at yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter med eller uden accesso-
riske tjenesteydelser her i landet gennem en filial. Disse er.i henhold. til geeldende ret omfattet af §
33 i lov om finansiel virksomhed, men foreslds som konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 34-37
fremadrettet omfattet af 8 33 a i lov om finansiel virksomhed, der vedrarer nye krav for tredjelands-
selskaber, der gnsker at yde investeringsservice eller udfere investeringsaktiviteter her i landet gen-
nem en filial. 8 33 finder fremadrettet anvendelse i relation til graeenseoverskridende aktiviteter uden
filialetablering. Endvidere foreslas det som konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 10 og 11, at ophave
henvisningen til 8 7, stk. 1, og 8 8, stk. 1, idet pengeinstitutter og realkreditinstitutter som fglge af
lovforslaget ikke lengere skal have en verdipapirhandlertilladelse, safremt de gnsker at yde inve-
steringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter, jf. § 7, stk. 2, og § 8, stk. 2, i lov om finansiel
virksomhed, som disse foreslas affattet ved dette lovforslags § 1, nr. 10 og 11.

De gvrige foreslaede andringer af termerne i § 9, stk. 3, 1. pkt., er konsekvensandringer som falge
af de i lovforslagets § 1, nr. 13 og 14, foreslaede andringer, hvor det foreslas at tilpasse de anvendte
termer til sprogbrugen anvendt i den danske oversattelse af MiFID Il og MiFIR, séaledes at der son-
dres mellem investeringsservice og investeringsaktiviteter. Ligeledes fremgar det, at tilladelse er
pakravet, safremt der ydes investeringsservice eller udfares investeringsaktiviteter som et fast er-
hverv eller pa et professionelt grundlag og ikke kun safremt de pagealdende aktiviteter ydes for tred-
jemand. Disse aktiviteter omfattes tilsvarende af eneretten i § 9, stk. 3.

Herudover foreslas det at ophaeve eneretten i den gaeldende § 9, stk. 3, 2. pkt., for veerdipapirhandle-
re samt udenlandske kreditinstitutter og narmere angivne investeringsselskaber, til at formidle og
udfgre valutaspotforretninger i investeringsgjemed med henblik pa, at investorerne opnar fortjeneste
ved kurszndring pa valuta pa erhvervsmaessigt grundlag for tredjemand. Dette som konsekvens af
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lovforslagets § 1, nr. 105, hvor det foreslas at ophaeve galdende bilag 5, nr. 11, til lov om finansiel
virksomhed, hvormed valutaspotforretninger i investeringsgjemed med henblik pa at opna fortjene-
ste ved kursendringer pa valuta ikke lengere oplistes som et finansielt instrument i bilag 5 til lov
om finansiel virksomhed. Den hertil knyttede eneret for de pagealdende selskaber ophaves dermed.

Til nr. 17 (8 9, stk. 8, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
Bestemmelsen fastslar, hvilke startkapitalkrav der stilles ved etablering af et fondsmaglerselskab,
og gennemfarer kravene herom i CRD IV.

Kravene til startkapitalen for fondsmeglerselskaber reguleres i artikel 28-30 i CRD 1V. Artikel 29 i
CRD IV omfatter investeringsselskaber, der tilbyder (i) modtagelse og formidling for investors reg-
ning af ordrer vedrgrende finansielle instrumenter (ii) udfarelse af ordrer vedrarende finansielle
instrumenter for investorers regning eller (iii) forvaltning af-individuelle investeringsportefaljer
bestaende af finansielle instrumenter, hvilket svarer til aktiviteterne omfattet af bilag 4, afsnit A, nr.
1, 2 og 4, til lov om finansiel virksomhed. Disse selskaber med en begranset tilladelse er som ud-
gangspunkt underlagt et startkapitalkrav pa 125.000 euro. | henhold til artikel 28, stk. 2, i CRD IV
skal investeringsselskaber, der ikke er omfattet af direktivets artikel 29, have en startkapital pa mi-
nimum 730.000 euro. | forbindelse med gennemfgrelsen heraf er der i.dansk ret viderefgrt skaerpede
krav til startkapitalen for fondsmaeglerselskaberne, hvormed fondsmaeglerselskaberne er underlagt
to forskellige startkrav til aktiekapitalen pa henholdsvis 1 mio. euro-og 0,3 mio. euro afhangig af,
hvilke aktiviteter selskabet gnsker tilladelse til. Et selskab, der sgger om tilladelse til at udeve
fondsmaeglervirksomhed, og som‘ikke har tilladelse efter 8 7, stk. 1, § 8, stk. 1, eller § 10, stk. 1, i
lov om finansiel virksomhed, skal saledes efter geldende ret have en aktiekapital, der mindst udger
et belgb svarende til 1 mio. euro, safremt fondsmaglerselskabet gnsker at blive medlem af et regu-
leret marked, en veerdipapircentral eller en clearingcentral, hvor selskabet deltager i clearing og
afvikling, eller gnsker at udfare en eller flere af de i det geeldende bilag 4, afsnit A, nr. 3, 6, 8 0og 9,
og afsnit B, nr. 2, n&vnte tjenesteydelser. Naermere bestemt drejer det sig om aktiviteterne (i) for-
retninger for.egen regning, (ii) afseetningsgaranti i forbindelse med emissioner, (iii) drift af multila-
terale handelsfaciliteter, (iv) opbevaring og forvaltning for investorers regning, herunder depotvirk-
somhed samt (v) kredit- eller langivning til en investor. Andre selskaber, der sgger om tilladelse til
at udeve fondsmaeglervirksomhed, skal have en aktiekapital, der mindst udger et belgb svarende til
0,3 mio. euro.

Med @ndringen af 8 9, stk. 8, 1. pkt., foreslas det, at selskaber, der sgger om tilladelse til at drive en
organiseret handelsfacilitet, skal have en aktiekapital, der mindst udger et belgb svarende til 1 mio.
euro. Baggrunden herfor er, at gennemfarelsen af MiFID 1l indebarer forslag om, at listen over
investeringsservice og investeringsaktiviteter udvides og som noget nyt medtager drift af organise-
rede handelsfaciliteter som en kerneaktivitet, som visse veerdipapirhandlere kan fa tilladelse til, jf.
lovforslagets 8 1, nr. 94. Et investeringsselskab, der har tilladelse til drift af organiserede handelsfa-
ciliteter, er ikke omfattet af artikel 29 i CRD IV og dermed det lave startkapitalkrav pa 125.000
euro i CRD 1V, hvorfor disse selskaber med @&ndringen omfattes af krav om en startkapital pa et
belgb svarende til 1 mio. euro i overensstemmelse med de skeerpede danske krav til startkapital.
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Den i gvrigt foreslaede @ndring af ordlyden i § 9, stk. 8, er en konsekvensandring som falge af de i
lovforslagets § 1, nr. 13 og 14, foreslaede @ndringer, hvor det foreslas at tilpasse de anvendte ter-
mer til sprogbrugen anvendt i den danske oversettelse af MiFID Il og MiFIR, saledes at der sondres
mellem investeringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser.

Til nr. 18 (8 9, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas at ophave § 9, stk. 9, idet alternative markedspladser, der er en sarlig dansk markeds-
form, ikke foreslas viderefart med forslaget til [lov om kapitalmarkeder].

Til nr. 19 (8 9, stk. 10, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede @ndring i § 9, stk. 10, er en konsekvensandring som fglge af de i lovforslagets § 1,
nr. 13 og 14, foreslaede a&ndringer, hvor det foreslas at tilpasse de anvendte termer til sprogbrugen
anvendt i den danske oversattelse af MiFID Il og MiFIR, saledes at der sondres mellem investe-
ringsservices, investeringsaktiviteter og accessoriske tjenesteydelser.

Til nr. 20 (88 9 a-9 c i lov om finansiel virksomhed)

Fondsmeeglervirksomheder og penge- og realkreditinstitutter med veerdipapirhandlertilladelse kan i
dag ikke udpege tilknyttede agenter. Som angivet i de almindelige bemarkninger afsnit 2.3 skal der
efter artikel 29 i MiFID 11 veere mulighed herfor.

Der foreslas derfor indsat tre nye bestemmelser, som regulerer sadanne vardipapirhandleres tilknyt-
tede agenter. En tilknyttet agent er en fysisk eller juridisk person, der pa vegne af en verdipapir-
handler og under dennes fulde ansvar, kan udfgre visse former for investeringsservice.

§9a

Med det foreslaede stk. 1 fastleegges, under hvilke betingelser en fondsmaglervirksomhed eller et
penge- og realkreditinstitut kan etablere et tilknyttet agentforhold. Den foreslaede bestemmelse ab-
ner mulighed for, at agentvirksomheden kan drives bade som en personligt ejet virksomhed eller i
forskellige selskabsformer.

Med det foreslaede stk. 2 fastleegges de opgaver og ydelser, som den tilknyttede agent kan udfare pa
vegne af den finansielle virksomhed, agenten er tilknyttet. En tilknyttet agent ma ikke pa vegne af
virksomheden udfgre andre opgaver eller ydelser, end de, som fremgar af bestemmelsen. Bestem-
melsen indebarer derimod ikke, at agentvirksomheden er afskaret fra ved siden af sit virke som
agent at udbyde andre aktiviteter. Agenten vil eksempelvis kunne udfare aktiviteter, der ikke kraever
en finansiel tilladelse, som forskellige former for bogfaring, informationsindsamling m.v. Det er
dog et krav, jf. stk. 4, at disse aktiviteter ikke vil kunne skade eller pa anden made forstyrre de akti-
viteter, som agenten udfgrer pa vegne af den finansielle virksomhed.

Side 69 af 176



16. november 2015

Der er ikke krav om, at agenten skal kunne udfgre alle de i stk. 2 nevnte aktiviteter. Virksomheden
vil kunne aftale, at en tilknyttet agent eksempelvis alene ma markedsfare vedkommendes ydelser
eller kun yde investeringsradgivning.

Det foreslas i stk. 2, nr. 1, at den tilknyttede agent pa vegne af virksomheden kan markedsfere den-
nes ydelser. Med markedsfgring forstas alle aktiviteter, der har til hensigt at fremme afsatningen af
virksomhedens ydelser, herunder reklamering og aktiviteter, der skal formidle kontakten mellem en
kunde eller en potentiel kunde og virksomheden. Nar agenten udfgrer sddanne aktiviteter, er det
vigtigt, at agenten tydeligt oplyser kunden om, at vedkommende i givet fald.vil indga aftale med
den virksomhed, som agenten reprasenterer og at alle ydelser vil blive leveret af denne. Endvidere
vil agenten skulle vaere opmeerksom pa de forbrugerbeskyttende regler, der regulerer adgangen til at
rette uanmodet henvendelse til personer, der er forbrugere.

Agenten vil endvidere efter stk. 2, nr. 2, have mulighed for at indga egentlige aftaler pa vegne af
den virksomheden, agenten er tilknyttet, og dermed repraesentere denne i forhold til kunden.

Hvis en virksomhed indgar aftale med en tilknyttet agent om, at denne kan indga aftaler pa vegne af
virksomheden, vil den, jf. stk. 3, skulle sikre, at kundeaftaler indgas-i overensstemmelse med lov-
givningens krav, herunder at reglerne om investorbeskyttelse iagttages, og at aftalerne ikke indehol-
der urimelige vilkar.

Det foreslas i stk. 2, nr. 3, at en.agent har mulighed at modtage og videreformidle kundeordrer for
kundens regning til den virksomhed, agenten er tilknyttet. Agenten vil alene have mulighed for at
sta for kommunikationen af en ordre, men méa ikke handtere kundemidler. Agenten ma heller ikke
handle for egen regning:

Det foreslas i stk 2, nr. 4, at en tilknyttet agent kan yde investeringsradgivning. Ved investerings-
radgivning forstas personlige anbefalinger til en kunde om en eller flere transaktioner i tilknytning
til finansielle instrumenter. Radgivningen kan ske bade efter kundens anmodning eller pa agentens
initiativ.

Det foreslas i stk. 3, at den virksomhed, som agenten er tilknyttet skal sikre, at agenten udgver sin
virksomhed indenfor samme reguleringsmaessige rammer, som gelder for den virksomhed agenten
udgver aktiviteter pa vegne af. Det vil i praksis betyde, at virksomheden skal sikre, at agenten op-
fylder de lovgivningsmaessige krav om dokumentation, handtering af interessekonflikter og reglerne
om investorbeskyttelse i bekendtgerelse om investorbeskyttelse. For realkreditinstitutter indebaerer
det seerligt, at agenten kun kan udfgre den samme begraensede investeringsservice, som realkreditin-
stitutter kan udfere inden for deres virksomhedsomrade. Ligeledes skal virksomheden sikre, at de
kompetencekrav til agentens ansatte, der fremgar af § 9 b, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed |g-
bende overholdes.
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Det foreslas i stk. 4, at det er den virksomhed, som agenten er tilknyttet, der barer det fulde gkono-
miske ansvar for de aktiviteter, som agenten udfarer pa vegne af virksomheden. Den foreslaede
bestemmelse indebzrer, at alle aftaler, som indgas mellem en kunde og en tilknyttet agent, indgas
pa vegne af virksomheden og under dennes fulde gkonomiske ansvar. Virksomheden vil derfor fuldt
ud blive bundet af de aftaler, som agenten indgar, og vil ikke i forhold til kunden have mulighed for
at gere geeldende, at agenten har handlet udenfor de instrukser, som virksomheden har givet. Be-
stemmelsen regulerer derimod ikke det indbyrdes forhold mellem agenten og virksomheden. Lige-
ledes vil virksomheden kunne ifalde erstatningsansvar for agentens handlinger, f.eks. for mangel-
fuld radgivning eller fejl begaet i forbindelse med formidling af en ordre.

Den foreslaede bestemmelse palaegger den virksomhed, som agenten.er tilknyttet at treeffe alle ngd-
vendige foranstaltninger til at sikre, at agentens gvrige aktiviteter ikke er i konflikt med eller skader
de aktiviteter, som udferes for virksomheden. Dette indebzrer, at virksomheden skal have klare
aftaler med den tilknyttede agent om, hvilke aktiviteter, denne skal udfere, og samtidig have indsigt
i hvilke aktiviteter, agenten i gvrigt udfgrer. Virksomheden skal endvidere have forretningsgange
eller procedurer for Igbende at holde gje med agentens virksomhed, samt have aftalemassig hjem-
mel til at gribe ind, hvis der er eller kan veere risiko for interessekonflikter. Endelig vil virksomhe-
den skulle udfgre compliance undersggelser af agentens.virksomhed;. idet virksomheden beerer det
fulde ansvar for agentens aktiviteter.

Der foreslas i stk. 5 en oplysningsforpligtelse for den tilknyttede agent, sa en kunde bliver informe-
ret om, at vedkommende handler'med en tilknyttet agent, og hvilken virksomhed vedkommende er
agent for. Det pahviler virksomheden at sikre, at agenten opfylder denne informationsforpligtelse.
Det kan eksempelvis ske ved at virksomheden godkender evt. informationsmateriale.

89D

Det folger at det foreslaede stk. 1, at en tilknyttet agent, der er udpeget af en virksomhed med veer-
dipapirhandlertilladelse, skal registreres i et offentligt tilgeengeligt register, der oprettes i Finanstil-
synet. Finanstilsynet farer allerede i dag et offentligt register over agenter for forsikringsselskaber.

Detwvil i praksis vaere agenten, som skal foretage anmeldelsen til tilsynet. For at opna en registrering
vil anmodningen skulle opfylde de i stk. 2 angivne betingelser.

Det falger at det foreslaede stk. 2, nr. 1, at agentvirksomhedens ledelsespersoner skal godtgere, at
de besidder den erfaring, faglige kompetence og tilstreekkelige viden om de ydelser, agentvirksom-
heden skal levere, samt i gvrigt kunne fremlaegge en ren straffeattest.

Som ledelsespersoner anses medlemmer i agentvirksomhedens bestyrelse og direktion, hvis virk-
somheden er etableret som et aktie- eller anpartsselskab. Drives agentvirksomheden som et interes-
sentskab eller en enkeltmandsvirksomhed, vil kravene skulle opfyldes af den eller de for virksom-
heden ledelsesansvarlige.
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Det bemerkes, at der med denne bestemmelse stilles mere lempelige krav til ledelsespersoner i en
agentvirksomhed end til ledelsespersoner i en virksomhed, der har tilladelse som verdipapirhandler,
hvor ledelsespersoner skal opfylde kravene til egnethed og headerlighed i 8§ 64 i lov om finansiel
virksomhed.

Bl.a. stilles der ikke krav om, at personen ikke ma vare under gealdsanering eller rekonstruktions-
behandling. Eller krav om at personen ikke ma have udvist en adferd, hvor der er grund til at antage
at vedkommende ikke vil kunne varetage hvervet eller stillingen pa forsvarlig made.

Baggrunden herfor er, at en agent kun kan udbyde et begranset antal ydelser, at leveringen af ydel-
serne sker pa den tilknyttede virksomheds fulde skonomiske ansvar, og virksomheden

Igbende er forpligtet til at fglge agentens virksomhed og sikre, at denne holder sig indenfor de lov-
givningsmaessige rammer. Tilsvarende lempeligere krav til ledelsespersoner stilles eksempelvis
ogsa til agenter for forsikringsselskaber.

Det foreslas i stk. 2, nr. 2, at den virksomhed, som agentvirksomheden er tilknyttet, skal erklere, at
den beerer ethvert gkonomisk ansvar, som matte fglge af agentens virksomhed. Det slas dermed fast,
at agenten altid arbejder under virksomhedens ansvar, og. at en kunde. vil kunne rette et gkonomisk
krav mod den virksomhed som agenten er tilknyttet, hvis agenten ikke opfylder sine forpligtelser
overfor kunden eller handler ansvarspadragende.

Det foreslas i stk. 2, nr. 3, at agentvirksomheden skal erklere, at de personer, der i agentvirksomhe-
den udfarer kunderettede aktiviteter, har en passende viden og erfaring til at kunne levere sadanne
ydelser. Er der tale om ydelse af investeringsradgivning til-detailkunder, vil det indebare, at ansatte
skal opfylder betingelserne i § 3 i bekendtggrelse nr. 346 af 15. april 2011 om kompetencekrav til
personer (herefter kompetencekravsbekendtgarelsen), der yder radgivning om visse investerings-
produkter, og at dette skal kunne dokumenteres i overensstemmelse med bekendtgarelsens § 4. |
praksis betyder det, at der for ansatte, der yder radgivning om finansielle instrumenter, der er risi-
komarket granne eller gule 1 medfer af bekendtgarelse nr. 345 af 15. april 2011 om risikomaerkning
af investeringsprodukter, skal vere et'systematisk uddannelsesforlgb, mens radgivere, der radgiver
om-finansielle instrumenter, der er risikomerket som rgde, skal veere certificerede jf. kompetence-
kravsbekendtgarelsens § 5.

Bestemmelsen skal ses i sammenhang med den foreslaede § 9 a stk. 3, hvorefter det lgbende pahvi-
ler den virksomhed, hvortil agenten er tilknyttet, at sikre, at agentens personale har de forngdne

kompetencer til at kunne udfgre de opgaver, som er lagt ud til agenten.

Endelig skal agentvirksomheden erklere, at ansatte i agentvirksomheden fremviser en straffeattest,
hvoraf det fremgar, at de ikke har faet en ubetinget faengselsstraf for en formueforbrydelse.
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Det foreslas i stk. 3, at en tilknyttet agent kun kan virke pa vegne af én finansiel virksomhed med
tilladelse til at udgve vardipapirhandel. Det vil saledes ikke vaere muligt for en agent at vere til-
knyttet flere virksomheder. @nsker agenten det, ma denne oprette en ny juridisk enhed.

Med bestemmelsen sikres det, at agenten alene handler pa vegne af og under ansvar overfor den
virksomhed, vedkommende er tilknyttet, og at der ikke kan opsta interessekonflikter eller mulighed
for, at kunden ikke er klar over pa, hvis vegne agenten optrader.

Det foreslas i stk. 4, at paleegge en virksomhed, hvortil der er knyttet en agent, at underrette Finans-
tilsynet, nar en agentaftale opharer. Finanstilsynet vil herefter sgrge for,at agenten slettes fra tilsy-
nets register over tilknyttede agenter.

Til nr. 21 (8 10, stk. 2, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas, at § 10, stk. 2, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed henviser til hele bilag 5.i lov om
finansiel virksomhed.

Den foreslaede andring er en felge af, at bilag 5%.lov om finansiel virksomhed foreslas &ndret, sa
bilag 5 i sin helhed svarer til bilag 1, afsnit C, i MiFID Il

Investeringsforvaltningsselskaber kan ifglge artikel 6, stk. 3; litra @ og b, i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love 0g administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i veaerdipapirer (investeringsinstitutter) (herefter UCITS-
direktivet) alene fa tilladelse til at udfere portefaljepleje og investeringsradgivning med de instru-
menter, der er naevnt i afsnit C i bilag | til MiFID .

De instrumenter, som felger af det geeldende bilag 5 i lov om finansiel virksomhed, gar pa nuvee-
rende tidspunkt ud over det, der falger af bilag 1, afsnit C, i MiFID II. Da bilag 5 foreslas a&ndret, sa
det i sin helhed svarer til bilag 1, afsnit C, i MiFID I, er der ikke behov for at begreense henvisnin-
gen til bilag 5 til bestemte numre eller udtrykkeligt neevne de instrumenter, som investeringsforvalt-
ningsselskaber kan udfgre portefaljepleje med ifglge UCITS-direktivet.

Til nr. 22(8 14, stk. 1, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas i § 14, stk. 1, nr. 2, at henvise til § 64 a i lov om finansiel virksomhed. § 14 indeholder
de krav, som en virksomhed skal opfylde, far Finanstilsynet kan give tilladelse til drift af finansiel
virksomhed. Den foreslaede a&ndring gennemfarer artikel 13, stk. 1, jf. artikel 91, stk. 1, i CRD IV.

8 64 a fastseetter et generelt krav for alle ledelsesmedlemmer i finansielle virksomheder om, at et
medlem af bestyrelsen eller direktionen i en finansiel virksomhed skal afsztte tilstraekkelig tid til at
varetage sit hverv som direktar eller bestyrelsesmedlem. Ledelsesmedlemmet skal saledes vurdere,
om den pageeldende har afsat tilstreekkelig tid til at varetage sit hverv som direktar eller bestyrel-
sesmedlem, og vurderingen skal inddrage virksomhedens sterrelse, organisation og kompleksitet.
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8 64 a blev indsat i lov om finansiel virksomhed ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 og gennemfarte
artikel 91, stk. 2, i CRD IV. Det fremgar af tilladelsesbestemmelsen i artikel 13, stk. 1, i CRD IV, at
det er en betingelse for meddelelse af tilladelse til at drive virksomhed som kreditinstitut, at med-
lemmerne af ledelsesorganet opfylder kravene i artikel 91, stk. 1. Artikel 91, stk. 1, henviser bl.a. til
artikel 91, stk. 2, hvoraf felger krav om at ledelsesmedlemmer afsatter tilstreekkelig tid til at vareta-
ge deres funktioner, hvorfor det foreslas at indsatte en henvisning til § 64 a i tilladelsesbestemmel-
seni 8 14, i lov om finansiel virksomhed.

Den foreslaede @&ndring medfarer, at Finanstilsynet fremover skal vurdere, om medlemmerne af
ansggerens bestyrelse og direktion opfylder § 64 a, nar en virksomhed.ansgger om tilladelse til at
drive finansiel virksomhed. Kravet vil geelde for alle ansggninger om drift af finansiel virksomhed,
jf. 8 5, stk. 1, nr. 1, i den geeldende lov om finansiel virksomhed.

Vurderingen af, hvad der ma anses for at udgere tilstreekkelig tid til varetagelse af et hverv som
bestyrelsesmedlem eller en stilling som direktar, skal foretages med udgangspunkt 1 hvervet eller
stillingen i den konkrete virksomhed og med udgangspunkt i den pagaeldende person, som bestrider
hvervet eller stillingen. Det tidsforbrug, som er ngdvendigt til varetagelse af én stilling i en finansiel
virksomhed kan vere et ganske andet end det, der kreeves til varetagelse af en lignende stilling i en
anden finansiel virksomhed, ligesom tidsforbruget forbundet med en stilling kan variere afhaengigt
af, hvem der bestrider stillingen, herunder hvilke kvalifikationer og erfaringer m.v. den pagaldende
har.

Ved tilstreekkelig tid til varetagelse af et hverv som bestyrelsesmedlem eller en stilling som direktar
forstas derfor den tid, som den pagaldende forventeligt ma‘skulle anvende til at varetage det pageal-
dende hverv eller den pageeldende stilling pa forsvarlig vis. | forbindelse med vurderingen af, om et
medlem af ansggerens bestyrelse eller direktion har afsat tilstreekkelig tid til at varetage sit hverv
som bestyrelsesmedlem eller sin stilling som direktar, vil vedkommendes gvrige erhvervsmassige
forpligtelser indga, herunder antallet og omfanget af den pageeldendes gvrige direktar- og bestyrel-
sesposter.

Til nr.23(8 14, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at indsette et nyt § 14, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed, hvorefter medlem-
merne af ansggerens bestyrelse pa tilladelsestidspunktet skal opfylde det kollektive kompetencekrav
i § 70, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed. Bestemmelsen gennemfarer artikel 13, stk. 1, jf. artikel
91, stk. 1, i CRD IV.

§ 70, stk. 4, palegger bestyrelsen i finansielle virksomheder at sikre, at bestyrelsen samlet set har
tilstreekkelig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne forsta virksomhedens akti-

viteter og de hermed forbundne risici.

8 70, stk. 4, blev indsat i lov om finansiel virksomhed ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 og gennem-
farte artikel 91, stk. 7, i CRD IV. Artikel 91, stk. 7, indeholder krav om, at ledelsesorganet skal be-
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sidde tilstreekkelig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne forsta virksomhedens
aktiviteter, herunder de starste risici. Det fremgar af tilladelsesbestemmelsen i artikel 13, stk. 1, i
CRD 1V, at det er en betingelse for meddelelse af tilladelse til at drive virksomhed som kreditinsti-
tut, at medlemmerne af ledelsesorganet opfylder kravene i artikel 91, stk. 1. Artikel 91, stk. 1, hen-
viser imidlertid bl.a. til artikel 91, stk. 7, indeholdende det kollektive kompetencekrav, hvorfor det
foreslas at betinge tilladelse til at drive finansiel virksomhed af, at medlemmerne af ansggernes be-
styrelse opfylder kravene i 8 70, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed om tilstreekkelig kollektiv
viden, faglige kompetencer og erfaring til at kunne forsta virksomhedens aktiviteter og de risici, der
er forbundet hermed.

Den foreslaede @&ndring medfarer, at Finanstilsynet fremover skal vurdere, om medlemmerne af
ansggerens bestyrelse samlet set ma anses for at have tilstraekkelig kollektiv viden, faglig kompe-
tence og erfaring til at kunne forstd ansggerens forventede aktiviteter og de hermed forbundne risici,
for Finanstilsynet kan meddele tilladelse til at drive finansiel virksomhed. Kravet vil gzlde for alle
ansggninger om drift af finansiel virksomhed, jf. § 5, stk. 1, ar. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Den viden og erfaring, som bestyrelsen som minimum skal besidde, indebarer f.eks., at den skal
veere i stand til at udfordre direktionen pa en konstruktiv.made, herunder stille relevante spargsmal
til direktionen og forholde sig kritisk til svarene. Uanset virksomhedens forretningsmodel ma det
forventes, at medlemmerne af bestyrelsen samlet set har den forngdne grundviden om de lovgiv-
ningsmassige rammer for ledelse af virksomheden, likviditet etc. I forhold til realkreditinstitutter
vil det f.eks. veere et krav, at der er kendskab til de searlige reguleringsmaessige rammer for disse
virksomheder.

Ud over den forngdne grundviden kan der veere seerlige forhold, der kreever en sarskilt viden. Som
eksempel kan navnes, at hvis en ansgger forventes at have en stor ejendomseksponering i Danmark
eller udlandet, bar der veere et eller flere bestyrelsesmedlemmer, der har erfaring med ejendoms-
markedet, men samtidig ikke er involveret i eller har tilknytning til virksomhedens eksponeringer.
Det samme kan veere tilfeldet, hvis en virksomhed forventes af veere sarlig eksponeret mod en eller
fa brancher i Danmark eller udlandet, f.eks. i form af en vaesentlig eksponering overfor pantebreve
og finansiering af pantebreve, hvor der ber vare et eller flere bestyrelsesmedlemmer, der har erfa-
ring med dette marked, men samtidig ikke er involveret i, eller har tilknytning til virksomhedens
eksponeringer i forhold til pantebreve.

Safremt Finanstilsynet efter en konkret vurdering finder, at medlemmerne af ansggernes bestyrelse
ikke har tilstraekkelig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne forsta ansggerens
forventede aktiviteter og de hermed forbundne risici, vil Finanstilsynet afsla virksomhedens an-
modning om tilladelse. Et afslag pa ansggning om tilladelse skal begrundes, jf. § 14, stk. 3, i lov om
finansiel virksomhed, og kan indbringes for domstolene af virksomheden.

Til nr. 24 (8 16 i lov om finansiel virksomhed)
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Efter geeldende § 16 kan Finanstilsynet tillade, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmaeg-
lerselskaber og investeringsforvaltningsselskaber kan udfere tjenesteydelser med instrumenter og
kontrakter, som er omfattet af Finanstilsynets beslutning i medfer af § 2, stk. 2, i lov om verdipa-
pirhandel m.v.

Der foreslas i § 16 en @ndring af henvisningen til § 2, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v., sa der
i stedet henvises til § 4, stk. 2, i lov om kapitalmarkeder, som svarer til den geldende § 2, stk. 2, i
lov om vardipapirhandel m.v. Den foreslaede &ndring er en konsekvens af, at lov om veerdipapir-
handel m.v. opheves og viderefares ved lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 25 (8 17 i lov om finansiel virksomhed)

Efter § 17 i lov om finansiel virksomhed fastszetter Finanstilsynet regler om, hvilke instrumenter og
kontrakter udover de instrumenter og kontrakter, der er naevnti bilag 5, pengeinstitutter og fonds-
maeglerselskaber ma udfere tjenesteydelser med.

Det foreslas i § 17 at anvende termen finansielle instrumenter om de instrumenter og Kontrakter, der
er nevnt i bilag 5. Dette som konsekvens af lovforslagets § 1, nr. 9, hvorunder finansielle instru-
menter defineres som de i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed navnte instrumenter.

Til nr. 26 (8 30, stk. 1, 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

§ 30 i lov om finansiel virksomhed fastsatter de procedurer, der finder anvendelse, nar udenlandske
virksomheder, der er meddelt tilladelse til at udgve den'i 88 7-11 i lov om finansiel virksomhed
navnte virksomhed i et andet EU/E@S-land m.v., gnsker at-Udgve sadan virksomhed gennem en
filial her i landet.

Bestemmelsen gennemfgrer bl.a. dele af artikel 35 i MiFID 11, der viderefarer tilsvarende bestem-
melse i artikel 32'i MiFID, dog med visse @ndringer i relation til tilknyttede agenter. Saledes frem-
gar det af artikel 32, stk. 2, litra b, i MIFID, at investeringsselskaber, der gnsker at oprette en filial
pa et andet medlemslands omrade, bl.a. skal give hjemlandets kompetente myndighed meddelelse,
om filialen har til hensigt at anvende tilknyttede agenter. Videre fremgar det af stk. 2, at safremt et
investeringsselskab anvender en tilknyttet agent, som er etableret i et medlemsland uden for selska-
bets hjemland, sidestilles denne tilknyttede agent med filialen og er omfattet af direktivets bestem-
melser vedrgrende filialer.

Det forslas i § 30, stk. 1, 3. pkt., at indsatte en bestemmelse om, at kreditinstitutter og investerings-
selskaber, der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 i et andet EU/E@S-land
m.v., udover at udfgre sadan aktivitet her i landet gennem en filial tillige kan udfare aktiviteten her i
landet gennem en tilknyttet agent, der er etableret her i landet, safremt aktiviteterne er omfattet af
virksomhedens tilladelse i hjemlandet.

Dette som folge af, at det praeciseres i artikel 35, stk. 1, i MiFID Il, at udgvelse af investeringsser-
vice og investeringsaktiviteter gennem etableringsretten enten kan ske ved oprettelse af en filial
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eller ved anvendelse af en tilknyttet agent, der er etableret i et andet medlemsland uden for hjem-
landet. Bestemmelsen finder tilsvarende anvendelse for kreditinstitutter med veerdipapirhandelstil-
ladelse, jf. artikel 1, stk. 3, litra c, i MiFID 1.

Til nr. 27-31 (8 30, stk. 4, nr. 3-5, og & 30, stk. 50g 9, i lov om finansiel virksomhed)

| henhold til artikel 35, stk. 2, i MiFID Il, der med visse &ndringer viderefgrer tilsvarende bestem-
melse i MiFID, skal et investeringsselskab, der gnsker at oprette en filial pa et andet medlemslands
omrade eller som gnsker at anvende tilknyttede agenter, der etableres i et andet medlemsland, hvor
investeringsselskabet ikke har oprettet en filial, give virksomhedens kompetente myndighed i hjem-
landet meddelelse herom samt give den kompetente myndighed en raekke naermere angivne oplys-
ninger. Disse oplysninger skal under nermere angivne betingelser videresendes til den kompetente
myndighed i vertslandet, jf. artikel 35, stk. 3, i MiFID Il. Tilsvarende oplysningskrav geelder som
noget nyt for de relevante kreditinstitutter, der gnsker at anvende tilknyttede agenter, jf. artikel 35,
stk. 7, i MiFID 1.

| forbindelse hermed foreskriver § 30, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed, hvilke oplysninger Fi-
nanstilsynet skal indhente fra hjemlandets tilsynsmyndighed, nar en udenlandsk finansiel virksom-
hed gnsker at etablere en filial her i landet.

Der foreslas i § 30, stk. 4, nr. 5, at indfare krav om, at der.i relation til-kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som navnt i bilag 4, tillige skal indhen-
tes oplysninger om, hvorvidt filialen har til hensigt at anvende tilknyttede agenter samt identiteten
pa disse.

Endvidere fremgar det.som noget-nyt i MiFID 11, hvilke oplysninger de pagealdende virksomheder,
der gnsker at anvende tilknyttede agenter, der er etableret i et andet medlemsland, skal indsende til
hjemlandets tilsynsmyndigheder, safremt der ikke oprettes eller er oprettet en filial i det pageeldende
medlemsland:‘Saledes skal de pagaldende virksomheder, der gnsker at anvende tilknyttede agenter
i et andet medlemsland, til hjemlandets tilsynsmyndigheder indsende en beskrivelse af den planlag-
te anvendelse af den eller de tilknyttede agenter og den organisatoriske struktur, herunder rapporte-
ringsveje, der angiver, hvordan den eller de pagealdende agenter er indpasset i investeringsselska-
bets eller kreditinstituttets virksomhedsstruktur, jf. artikel 35, stk. 2, litra d, og artikel 35, stk. 7, i
MiFID I1l. Herudover skal den tilknyttede agents navn og adresse oplyses.

Der foreslas i § 30, stk. 5, en oplistning af de oplysninger, som Finanstilsynet skal indhente fra
hjemlandets tilsynsmyndigheder, nar et kreditinstitut eller et investeringsselskab, der er meddelt
tilladelse til at yde aktiviteter som navnt i bilag 4 i et andet EU/E@S-land m.v., gnsker at udfgre
sadan aktivitet her i landet gennem en tilknyttet agent, der er etableret her i landet, uden etablering
af en filial. Saledes foreslas det, at Finanstilsynet skal indhente en beskrivelse af den tilknyttede
agents virksomhed, herunder en beskrivelse af den planlagte anvendelse af den tilknyttede agent,
oplysninger om organisation, herunder rapporteringsveje, der angiver, hvordan den pagaldende
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agent er indpasset i virksomhedsstrukturen, den tilknyttede agents adresse og navnet pa den tilknyt-
tede agent.

Hensigten med ovenstaende a&ndringer er at preecisere, hvilke oplysninger Finanstilsynet skal mod-
tage fra hjemlandets tilsynsmyndigheder, nar udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber,
der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 i et andet EU/E@S-land m.v., gn-
sker at udgve aktiviteter her i landet gennem en tilknyttet agent, der er etableret her.

ZAndringerne i 8 30, stk. 4, nr. 3 og 4, og stk. 9, er konsekvensandringer som fglge af de ovenfor
beskrevne &ndringer.

Til nr. 32 (8 30, stk. 11, i lov om finansiel virksomhed)

& 30 i lov om finansiel virksomhed fastsatter de procedurer, der finder anvendelse, nar udenlandske
virksomheder, der er meddelt tilladelse til at udgve den i 88 7-11 i lov om finansiel virksomhed
navnte virksomhed i et andet EU/E@S-land m.v., gnsker at udgve sadan virksomhed gennem en
filial her i landet.

Det foreslas at ophave § 30, stk. 11, der angiver, at filialer her i landet af kreditinstitutter og inve-
steringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde investeringsservice i et EU/E@S-land m.v., og
som udfgrer sadan aktivitet her i landet; kan anvende tilknyttede agenter. Dette som konsekvens af
ovenstaende @ndring af § 30, stk. 1, hvor det foreslas, at indsette en bestemmelse om, at kreditinsti-
tutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 i et
andet EU/E@S-land m.v., udover at udfgre sadan aktivitet her i landet gennem en filial tillige kan
udfare aktiviteten her i landet gennem en tilknyttet-agent, der er etableret her i landet, safremt akti-
viteterne er omfattet af virksomhedens tilladelse i hjemlandet.

Til nr. 33 (8§ 31, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

& 31 i lov omfinansiel virksomhed foreskriver de procedurer, der finder anvendelse, nar udenland-
ske virksomheder, der er meddelt tilladelse til at udgve den i 8§ 7-11 navnte virksomhed i et andet
EU/E@S-land, gnsker. at udgve sadan virksomhed greenseoverskridende her i landet, dvs. uden at
gere brug af etableringsretten.

Bestemmelsen gennemfarer bl.a. dele af artikel 34 i MiFID 11, der viderefarer tilsvarende bestem-
melse i MiFID, dog med visse &ndringer i relation til tilknyttede agenter.

Der foreslas i § 31, stk. 1, at indfgre krav om, at Finanstilsynet, udover meddelelse fra tilsynsmyn-
dighederne i hjemlandet og erklaering om at de pagaldende aktiviteter er omfattet af virksomhedens
tilladelse i hjemlandet, tillige skal modtage oplysninger om, hvorvidt virksomheden gnsker at yde
aktiviteter som navnt i bilag 4 gennem tilknyttede agenter etableret i hjemlandet, samt identiteten
pa disse, safremt den udenlandske virksomhed er et kreditinstitut eller et investeringsselskab, der er
meddelt tilladelse til at yde aktiviteter som navnt i bilag 4.
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Dette som falge af artikel 34, stk. 2, i MiFID Il, hvoraf det fremgar, at et investeringsselskab, der
for farste gang ensker at yde investeringsservice eller udave investeringsaktiviteter pa et andet med-
lemslands omrade, eller som gnsker at @ndre disse aktiviteter, skal give meddelelse til hjemlandets
kompetente myndigheder bl.a. om virksomheden til dette formal har til hensigt at anvende tilknyt-
tede agenter, der er etableret i virksomhedens hjemland og i givet fald de pagaeldende tilknyttede
agenters identitet. Disse oplysninger videresendes til de kompetente myndigheder i vertslandet.
Tilsvarende oplysningskrav geelder som noget nyt for de relevante kreditinstitutter, der gnsker at
anvende tilknyttede agenter, jf. artikel 34, stk. 5, i MiFID II.

Til nr. 34 (8 33, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

| henhold til geeldende 8§ 33 i lov om finansiel virksomhed skal et udenlandsk kreditinstitut og inve-
steringsselskab, der er meddelt tilladelse i et tredjeland, have tilladelse af Finanstilsynet til at udgve
tjenesteydelser med veerdipapirhandel her i landet. Endvidere er-Finanstilsynet tillagt kompetence til
at fastseette neermere regler om tilladelsesproceduren, herunder hvilken dokumentation der skal sen-
des til Finanstilsynet i forbindelse med ansggningen. Finanstilsynet har fastsat nermere regler om
tilladelsesproceduren for de pageeldende udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der
gnsker at etablere en filial eller udgve graenseoverskidende virksomhed til Danmark, i bekendtge-
relse nr. 842 af 6. september 2005 om filialer af investeringsselskaber, der er.meddelt tilladelse i et
land uden for Den Europeiske Union, som Fellesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finan-
sielle omrade, og i bekendtgarelse nr. 979 af 4. december 2003 om tilladelsesproceduren for uden-
landske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et land uden for Den
Europaiske Union, som Fallesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som
gnsker at udfare tjenesteydelser med vardipapirhandel i Danmark.

Det forslas at @ndre §33, stk. 1, s3 bestemmelsen alene finder anvendelse i tilfelde, der ikke er
omfattet af MiFIR. De foreslaede @ndringer gennemfarer de ngdvendige tilpasninger af gaeldende
ret som konsekvens af vedtagelsen af MiFIR, der i artikel 46-49 indeholder nye bestemmelser ved-
rgrende tredjelandsselskabers ydelse af investeringsservice og investeringsaktiviteter og saledes
indfarer en delvis-harmonisering af disse selskabers adgang til EU-markederne.

Fremadrettet vil tredjelandsselskabers ydelse af investeringsservice og investeringsaktiviteter, uden
at der oprettes en filial, veaere reguleret i MiFIR, safremt den pagealdende virksomhed yder investe-
ringsservice eller udgver investeringsaktiviteter til godkendte modparter, f.eks. kreditinstitutter og
forsikringsselskaber,. eller kunder der anses for professionelle, f.eks. store virksomheder og ravare-
derivathandlere, jf. 1 gvrigt bekendtgarelse nr. 623 af 24. april 2015 om investorbeskyttelse ved
veerdipapirhandel, og EU-Kommissionen har vedtaget en &kvivalensafgarelse i henhold til artikel
47, stk. 1, i MiFIR, vedrgrende den pageeldende virksomheds hjemland. Dette indebeerer, at omradet
er direkte reguleret ved forordning. Safremt EU-Kommissionen ikke har truffet en aekvivalensafgg-
relse vedrgrende det pagaeldende tredjeland, er det imidlertid muligt for de enkelte medlemslande at
fastseette nationale ordninger, der regulerer tredjelandsselskabers mulighed for at yde investerings-
service eller udgve investeringsaktiviteter til godkendte modparter eller professionelle kunder. Dette
ger sig geeldende, hvis Kommissionen endnu ikke har vedtaget en afgarelse vedrgrende et tredje-
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land, ikke kan na frem til en afgarelse, der fastleegger effektiv ekvivalens eller en afgarelse herom
ikke leengere er gyldig.

Det er i forbindelse hermed fundet hensigtsmaessigt at udnytte valgmuligheden i direktivet og sale-
des opretholde nationale regler, der fastleegger naermere regler om tilladelsesproceduren for de pa-
geldende udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der gnsker at udeve grenseover-
skidende virksomhed til Danmark og som ikke kan opna tilladelse hertil i henhold til de harmonise-
rede regler i MiFIR.

Til nr. 35 (8 33, stk. 2 og 3, i lov om finansiel virksomhed)

| henhold til geeldende ret er det muligt for udenlandske kreditinstitutter og. investeringsselskaber,
der er meddelt tilladelse i et tredjeland, og som ensker at udgve tjenesteydelser med veerdipapirhan-
del her i landet, at udgve disse aktiviteter uden etablering af en-filial her i landet efter tilladelse fra
Finanstilsynet i henhold til geeldende § 33 i lov om finansiel virksomhed og tilknyttede bekendtga-
relser. Artikel 39, stk. 2, i MiFID 1l giver mulighed for, at der stilles krav om, at et tredjelandssel-
skab, der har til hensigt for detailkunder, eller kunder, der efter anmodning kan behandles som pro-
fessionelle kunder, jf. bilag 11, afsnit 11, til MiFID:ll, at yde investeringsservice eller udfgre investe-
ringsaktiviteter med eller uden accessoriske tjenesteydelser her i landet, skal oprette en filial

Det foreslas i stk. 2 at udnytte valgmuligheden i direktivet'og som-noget nyt indfere krav om, at
udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et tredjeland, og
som gnsker at yde investeringsservice eller udfare investeringsaktiviteter her i landet til detailkun-
der eller kunder, der efter anmodning kan behandles som professionelle kunder, skal etablere en
filial her i landet i overensstemmelse med kravene i-den foreslaede § 33 a i lov om finansiel virk-
somhed, jf. lovforslagets 8 1, nr. 38, der indeholder naermere regler om, hvilke oplysninger de pa-
geldende tredjelandsselskaber skal give Finanstilsynet, nar de gnsker at etablere en filial, samt de
krav, der skal vaere opfyldt. Dette for at styrke investorbeskyttelsen ved tredjelandsselskabers akti-
viteter rettet.mod danske detailkunder og saledes opna et passende beskyttelsesniveau, herunder
tillige for detailkunder der efter anmodning er oplgftet til at blive behandlet som professionelle
kunder:

Detailkunder er kunder, der ikke opfylder kriterierne for at vaere professionelle kunder eller god-
kendte modparter. Kunder der efter anmodning kan behandles som professionelle kunder omfatter
f.eks. kunder, der ikke opfylder kriterierne for at veere professionelle kunder, men som har foretaget
omfattende transaktioner pa det relevante marked, jf. i evrigt bekendtgarelse nr. 623 af 24. april
2015 om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel.

Der foreslas i stk. 3 en precisering af, at kravet om filialetablering i det foreslaede stk. 2 for de pa-
galdende tredjelandselskaber ikke finder anvendelse ved levering af investeringsservice eller inve-
steringsaktiviteter, der ivaerksattes udelukkende pa kundens eget initiativ. De pagaldende tredje-
landsselskabers aktiviteter anses saledes ikke for at veere leveret i EU/E@S, safremt den pagaeldende
virksomhed ikke har opsggt kunder eller markedsfart investeringsservice eller investeringsaktivite-
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ter i EU/EQ@S. Dette indebarer imidlertid ikke en ret for det pageldende selskab til at markedsfare
nye kategorier af investeringsprodukter eller investeringsservices til de pageldende kunder, hvorfor
dette vil udlgse krav om filialetablering. Bestemmelsen gennemfarer artikel 42 i MiFID II.

Til nr. 36 og 37 (8 33, stk. 4 og 5, i lov om finansiel virksomhed)

De foreslaede andringer i § 33, stk. 4 og 5, indeholder konsekvensandringer som falge af de fore-
slaede &ndringer i § 33, stk. 1- 3, i lov om finansiel virksomhed, jf. lovforslagets § 1, nr. 34-37,
hvor det foreslas at &ndre Finanstilsynets kompetence til at meddele tilladelse og fastsette neermere
regler om tilladelsesproceduren for tredjelandsselskaber, der gnsker at yde graenseoverskridende
investeringsservice eller udgve graenseoverskridende investeringsaktiviteter her i landet.

Til nr. 38 (§ 33 a i lov om finansiel virksomhed)

| henhold til geldende ret er tilladelsesproceduren for udenlandske investeringsselskaber, der gn-
sker at etablere en filial i Danmark, naermere fastlagt i bekendtgarelse nr. 842 af 6. september 2005
om filialer af investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et land uden for Den Europziske
Union, som Fallesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade.

Den foreslaede & 33 a gennemfarer artikel 39-41 samt.artikel 43 i“MiFID I, der indeholder nye
regler vedrerende tredjelandsselskabers levering af investeringsservice og udfgrelse af investerings-
aktiviteter med eller uden accessoriske tjenesteydelser gennem oprettelse af en filial. Forslaget om-
fatter udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse til de pagel-
dende aktiviteter i et tredjeland.

Det foreslas i stk. 1, at udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilla-
delse til at yde investeringsservice eller udfgre investeringsaktiviteter i et tredjeland, skal have tilla-
delse fra Finanstilsynet til at udgve sadan virksomhed her i landet gennem en filial.

Dette tilladelseskrav strafbeleegges med lovforslagets § 1, nr. 87, og ydelse af sadan investerings-
service eller udfgrelse af investeringsaktiviteter uden tilladelse fra Finanstilsynet kan derfor straffes
med bgde eller faengsel indtil 4 maneder medmindre hgjere straf er forskyldt efter anden lovgivning.

Ved valg af ansvarssubjekt er det udgangspunktet, at tiltalen rejses mod den juridiske person. Der
kan i en raekke tilfelde vaere anledning til — udover tiltalen mod den juridiske person — tillige at rej-
se tiltale mod en eller flere fysiske personer, safremt den eller de pagaldende har handlet forsztligt
eller udvist grov uagtsomhed.

Fastszttelsen af straffen vil bero pa domstolenes konkrete vurdering i det enkelte tilfeelde af samtli-
ge omstendigheder i sagen.

Det foreslas i stk. 2, nr. 1-5, at de pageeldende kreditinstitutter eller investeringsselskaber til brug

for Finanstilsynets behandling af en ansggning om tilladelse til at etablere en filial her i landet skal
indsende oplysninger om navnet pa den kompetente myndighed i hjemlandet og om respektive
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kompetenceomrader, safremt der er mere end en kompetent myndighed. Herudover skal virksom-
heden indsende oplysninger om virksomhedens navn, juridiske form, vedtegtsmassige hjemsted og
adresse, medlemmer af ledelsesorganet, relevante aktionarer og en beskrivelse af filialens virksom-
hed, herunder oplysninger om organisation og de planlagte aktiviteter samt evt. outsourcing af vee-
sentlige aktiviteter. Endelig skal virksomheden oplyse navnene pa filialens ledelse og dokumentati-
on for, at denne opfylder kravene i § 14, stk. 1, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed, samt indsende
oplysninger om den startkapital, som filialen har fri radighed over. Formalet hermed er at kunne
foretage den ngdvendige vurdering af, om kravene til at give tilladelse er opfyldt. Bestemmelsen
gennemfarer artikel 40 i MiFID I1.

Det foreslas i stk. 3, at Finanstilsynet giver tilladelse, nar det er godtgjort, at en reekke krav er op-
fyldt. Bestemmelsen gennemfarer artikel 41 i MiFID 11, hvoraf folger, at der kun kan meddeles til-
ladelse, nar den kompetente myndighed finder det godtgjort, at-betingelserne i artikel 39 i MiFID I
er opfyldt, og den pageldende filial vil vaere i stand til at overholde forpligtelserne i artikel 16-20,
23-25, 27, 28, stk. 11, 30-32 i MIFID Il samt kravene i artikel 3-26 i MiFIR og i foranstaltninger
vedtaget i medfgr heraf. Artikel 39 i MiFID Il indeholder de vilkar, pa hvilke et tredjelandsselskab
kan opna tilladelse hos de kompetente myndigheder.

| forleengelse heraf fglger det af det foreslaede det i stk. 3, nr. 4, at Finanstilsynets tilladelse kraver,
at det er godtgjort, at de aktiviteter, der seges om tilladelse til, er omfattet af ansggerens tilladelse
og er underlagt tilsyn i hjemlandet. Finanstilsynet skal i'sin vurdering heraf tage beherigt hensyn til
enhver anbefaling fra The Financial Action Task Force (FATF) vedrgrende hvidvaskning af penge
og bekempelse af finansiering af terrorisme og saledes sikre, at virksomhedens hjemland har de
forngdne foranstaltninger med hensyn til de til-enhver tid geldende anbefalinger fra FATF, jf. i
gvrigt artikel 39, stk. 2, ditraa, i MiFID II.

FATF et mellemstatsligt forum, hvis formal er at bekempe hvidvask og terrorfinansiering. FATF
blev etableretiaf G7-landene i 1989, og omfatter i dag 36 medlemmer, herunder 34 lande og 2 regi-
onale feellesskaber: Argentina; Australien, Belgien, Brasilien, Canada, Danmark, Finland, Frankrig,
Greakenland, Holland, Hong Kong, Indien, Irland, Island, Italien, Japan, Kina, Luxembourg, Mexi-
co, New Zealand, Norge, Portugal, Rusland, Schweiz, Singapore, Spanien, Storbritannien, Sverige,
Sydafrika, Sydkorea, Tyrkiet, Tyskland, USA, @strig, EU-Kommissionen og GGC (Gulf Coopera-
tion Council). Herudover har FATF 8 associerede medlemmer, og mere end 20 observatgrer og 19
internationale organisationer. FATF vedtog i februar 2012 et revideret regelset, der omfatter 40
anbefalinger om bekempelse af hvidvask, terrorfinansiering og udbredelse af massegdeleeggelses-
vében. Danmark er som medlem politisk forpligtet til at folge FATF’s anbefalinger.

Det falger det af det foreslaede stk. 3, nr. 2, at Finanstilsynets tilladelse endvidere kraever, at der
mellem Finanstilsynet og de kompetente myndigheder i virksomhedens hjemland foreligger interna-
tionale samarbejdsaftale, herunder bestemmelser om informationsudveksling med henblik pa at
bevare markedets integritet og beskytte investorerne.
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Det folger det af det foreslaede stk. 3, nr. 3, at tilladelsen tillige er betinget af, at filialen har fri ra-
dighed over tilstraekkelig startkapital.

Det falger det af det foreslaede stk. 3, nr. 4, at filialens ledelse skal opfylde kravene i § 14, stk. 1,
nr. 2 og 3, i lov om finansiel virksomhed, hvormed der som til ledelsen i et dansk fondsmaglersel-
skab stilles krav om, at ledelsen i filialen til enhver tid har tilstreekkelig viden, faglig kompetence og
erfaring til at kunne udgve sin stilling, ligesom der stilles krav om, at ledelsen skal have et tilstraek-
keligt godt omdgmme og udvise haderlighed, integritet og uafhaengighed. Endvidere skal ledelsen i
filialen afseette tilstraekkelig tid til at varetagelse af hvervet

Det folger det af det foreslaede stk. 3, nr. 5 og 6, at Finanstilsynets tilladelse er betinget af, at virk-
somhedens hjemland har indgaet en aftale med Danmark som fuldt ud overhelder standarderne i
artikel 26 i Organisationen for @konomisk Samarbejde og Udviklings (OECD) modelbeskatnings-
overenskomst vedrgrende indkomst og formue, som skal sikre en effektiv udveksling af oplysninger
om skatteforhold, herunder om eventuelle multilaterale skatteaftaler, og at ansggeren indgar i en
garantiordning, der har til hensigt at beskytte investorerne og som er godkendt eller anerkendt i
henhold til Europa-Parlamentets og Radets Direktiv 97/9/EF af 3. marts 1997 om investorgaranti-
ordninger.

Det falger af det foreslaede stk. 3, nr. 7; at tilladelse desuden kraever;. at filialen er i stand til at op-
fylde kravene i 88 43, 71, 72, stk. 1, 2'0g 5, i lov om finansiel virksomhed, §§ 83, 130-143, 145-
156, 165-170, 225, stk. 2 og 270, stk. 1, nr. 1 og 2, i lov om kapitalmarkeder samt kravene i artikel
3-26 i MIFIR og i foranstaltninger vedtaget i medfer heraf. Dette indebeerer, at filialen udover orga-
nisatoriske krav er underlagt bestemmelser vedrgrende algoritmisk handel, herunder handelsproces-
sen og afslutning af transaktioner.i en MHF og en OHF, de serlige krav til en MHF og en OHF,
bestemmelser om interessekonflikter, bestemmelser til sikring af investorbeskyttelse, bestemmelser
om markedsgennemsigtighed og -integritet samt bestemmelser i MiFIR om gennemsigtighed for
markedspladser, gennemsigtighed for systematiske internalisatorer og investeringsselskaber, der
handler OTC samt bestemmelser om transaktionsindberetning. Det er desuden et krav, at filialen er
underlagt Finanstilsynets tilsyn. Filialerne ma imidlertid ikke paleegges yderligere organisatoriske
og driftsmaessige krav pa.de omrader, der er omfattet af MiFID I1, eller i gvrigt underlaegges gunsti-
gere krav end EU-selskaber.

Det foreslas i stk. 4, at Finanstilsynet inden 6 maneder efter modtagelse af en fuldsteendig ansggning
skal meddele en ansgger, om tilladelse kan gives. Fristen regnes fra tidspunktet, hvor Finanstilsynet
har modtaget samtlige oplysninger, som virksomheden skal indsende til brug for Finanstilsynets
behandling af ansggningen i henhold til stk. 2. Bestemmelsen gennemfarer artikel 41, stk. 1, i Mi-
FID II.

Det foreslas i stk. 5, at bestemmelserne i 88 223 og 224 i lov om finansiel virksomhed vedrgrende

inddragelse af tilladelse finder tilsvarende anvendelse for inddragelse af tilladelse til de pageeldende
udenlandske virksomheder til at yde investeringsservice eller udgve investeringsaktiviteter med
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eller uden accessoriske tjenesteydelser her i landet gennem en filial. Dette indeberer, at Finanstil-
synet vil kunne inddrage en tilladelse til filialetablering, hvis virksomheden selv anmoder herom.
Finanstilsynet vil endvidere kunne inddrage tilladelsen, hvis virksomheden ger sig skyldig i grove
eller gentagne overtredelser af de bestemmelser, som finder anvendelse for de pagealdende tredje-
landsselskaber, eller hvis betingelserne for at opna tilladelse ikke leengere er til stede. Finanstilsynet
vil desuden kunne inddrage tilladelsen, hvis virksomheden ikke pabegyndes senest 12 maneder ef-
ter, at tilladelsen er blevet meddelt, eller hvis der ikke udgves virksomhed i en periode over 6 ma-
neder.

Til nr. 39-47 (8 38, stk. 1, nr. 4-6 og § 38, stk. 2-9, i lov om finansiel virksomhed)

8 38 i lov om finansiel virksomhed foreskriver procedurerne for danske finansielle virksomheders
etablering af en filial i et andet land, herunder procedurerne ved etablering af en filial i et andet
EU/E@S-land m.v. Bestemmelsen gennemfarer bl.a. dele af artikel 35 i MiFID Il, der viderefarer
tilsvarende bestemmelse i MiFID, dog med visse &ndringer/i relation til tilknyttede agenter.

I henhold til geeldende ret kan udenlandske kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt
tilladelse til at yde investeringsservice i et EU/E@S-land m.v., anvende tilknyttede agenter i forbin-
delse med dets aktiviteter her i landet. MiFID overlader det imidlertid til de enkelte medlemslande
at beslutte, om de gnsker at gennemfare direktivets bestemmelser, der tillader de pageeldende virk-
somheder at udpege tilknyttede agenter til at fremme salget af virksomhedernes tjenesteydelser,
hverve kunder eller modtage og formidle ordrer fra kunder, placere finansielle instrumenter og rad-
give herom. Danmark har i forbindelse med gennemfarelsen af MiFID i dansk ret valgt ikke at ud-
nytte denne mulighed. Dette henset til, at der ikke i Danmark har veaeret tradition for anvendelse af
de pagaldende tilknyttede agenter. Dette indebeerer, at de tilsvarende danske vardipapirhandlere
ikke efter geeldende ret-har mulighed for at anvende tilknyttede agenter her i landet eller i forbindel-
se med aktiviteter i.andre EU/E@S-lande m.v.  Idet de pagaldende danske virksomheder efter geel-
dende ret ikke har mulighed for at anvende tilknyttede agenter, indeholder den gealdende § 38 i lov
om finansiel wirksomhed ikke krav om indsendelse af oplysninger i relation til tilknyttede agenter i
forbindelse med etablering 1 udlandet.

Detforeslas i § 38, stk. 1, nr. 6, at indfere krav om, at fondsmaglerselskaber samt pengeinstitutter
og realkreditinstitutter tillige skal oplyse, hvis de i forbindelse med etablering af en filial i et andet
land, gnsker at yde aktiviteter som navnt i bilag 4 gennem tilknyttede agenter med hjemsted i
Danmark og i givet fald identiteten pa disse.

Dette som konsekvens af lovforslagets 8 1, nr. 20, der giver fondsmaglerselskaber samt
pengeinstitutter og realkreditinstitutter mulighed for at udpege tilknyttede agenter. Baggrunden
herfor er, at medlemslandene i henhold til artikel 29 i MiFID 11 under nermere angivne betingelser
skal tillade, at et investeringsselskab udpeger tilknyttede agenter. Det er saledes ikke lengere op til
de enkelte medlemslande at beslutte, om de gnsker at gennemfgre direktivets bestemmelser herom.
Disse kan ligeledes anvendes i forbindelse med filialetablering i andre EU/E@S-lande m.v., jf.
artikel 35 i MIFID I1. | henhold til artikel 35, stk. 2, litra c, skal de pageldende virksomheder
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meddele hjemlandets kompetente myndigheder om filialen har til hensigt at anvende tilknyttede
agenter. Samme mulighed foreligger for kreditinstitutter med verdipapirhandelstilladelse, jf. artikel
1, stk. 3, litra b, i MiFID II.

Der foreslas endvidere indfart en ny bestemmelse i § 38, stk. 2, hvorved det geldende stk. 2-8 her-
efter bliver stk. 3-9. Bestemmelsen indeberer, at et fondsmaglerselskab, et pengeinstitut eller et
realkreditinstitut, der gnsker at yde aktiviteter som naevnt i bilag 4 gennem en tilknyttet agent der er
etableret i et EU/E@S-land m.v. hvor virksomheden ikke har oprettet en filial, skal meddele dette til
Finanstilsynet sammen med oplysninger om i hvilket land den tilknyttede agent er etableret, en be-
skrivelse af den tilknyttede agents virksomhed, herunder en beskrivelse af den planlagte anvendelse
af den tilknyttede agent, oplysninger om organisation, herunder rapporteringsveje, der angiver,
hvordan den pageldende agent er indpasset i virksomhedsstrukturen, den tilknyttede agents adresse
og navnet pa den tilknyttede agent. Dette svarer til de oplysninger, som Finanstilsynet skal modtage
fra hjemlandets tilsynsmyndigheder, nar et kreditinstitut eller et investeringsselskab, der er meddelt
tilladelse til at yde aktiviteter som navnt i bilag 4 i et andet EU/E@S-land m.v., gnsker at udfare
sadanne aktiviteter her i landet gennem en tilknyttet agent uden etablering af en filial, jf. bemaeerk-
ningerne til lovforslaget § 1, nr. 28.

Baggrunden for det foreslaede nye stk. 2 er, at udgvelse af investeringsservice og investeringsakti-
viteter gennem etableringsretten enten kan ske ved oprettelse af en filial eller ved anvendelse af en
tilknyttet agent, der er etableret i et andet medlemsland uden for hjemlandet, jf. artikel 35, stk. 1, i
MIFID Il.

| forbindelse hermed skal et investeringsselskab, der-gnsker at oprette en filial pa et andet medlems-
lands omrade, eller som gnsker at.anvende tilknyttede agenter, der er etableret i et andet medlems-
land, hvor investeringsselskabet ikke har oprettet en filial, give virksomhedens kompetente myn-
dighed i hjemlandet meddelelse herom sammen med en reekke narmere angivne oplysninger, jf.
artikel 35, stk. 2, i MiFID Il. Tilsvarende oplysningskrav geelder for de relevante kreditinstitutter,
der gnsker at anvende tilknyttede agenter, jf. artikel 35, stk. 7, i MiFID II.

Safremt virksomheden gnsker at anvende tilknyttede agenter i et andet medlemsland, og der ikke
oprettes en filial i det pageldende medlemsland, skal de pagaeldende virksomheder til hjemlandets
tilsynsmyndigheder indsende en beskrivelse af den planlagte anvendelse af den eller de tilknyttede
agenter og den organisatoriske struktur, herunder rapporteringsveje, der angiver, hvordan den eller
de pagzldende agenter er indpasset i investeringsselskabets eller kreditinstituttets virksomheds-
struktur, jf. artikel 35, stk. 2, litra d, og artikel 35, stk. 7, i MiFID Il. Herudover skal den tilknyttede
agents navn adresse oplyses. Ovenstaende bestemmelser gennemfgres med de forslaede andringer i
dansk ret.

[Det skal i denne forbindelse bemarkes, at EU-Kommissionen i henhold til artikel 35, stk. 11 og 12,

i MiFID II, har vedtaget reguleringsmaessige tekniske standarder, jf. forordning X] med henblik pa
at preecisere, hvilke oplysninger der skal fremsendes af de kompetente myndigheder i hjemlandet til
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de kompetente myndigheder i veertslandet i forbindelse med etablering af en filial eller tilknyttet
agent samt gennemfarelsesmaessige tekniske standarder, der fastleegger standardformularer og pro-
cedurerne i forbindelse hermed.

Oplysningskravet strafbeleegges med lovforslagets § 1, nr. 83, hvormed et fondsmaeglerselskab, et
pengeinstitut eller et realkreditinstitut, der yder aktiviteter som navnt i bilag 4 gennem en tilknyttet
agent, der er etableret i et andet EU/E@S-land, hvor virksomheden ikke har oprettet en filial, uden
at meddele dette til Finanstilsynet sammen med en raekke oplysninger, kan straffes med bade eller
feengsel indtil 4 maneder medmindre hgjere straf er forskyldt efter anden lovgivning.

Ved valg af ansvarssubjekt er det udgangspunktet, at tiltalen rejses mod den juridiske person. Der
kan i en raekke tilfelde veere anledning til — udover tiltalen mod den juridiske person — tillige at rej-
se tiltale mod en eller flere fysiske personer, safremt den eller.de pagaldende har handlet forsztligt
eller udvist grov uagtsomhed.

Fastsattelsen af straffen vil bero pa domstolenes konkrete vurdering i det enkelte tilfelde af samtli-
ge omstendigheder i sagen.

De gvrige forslag til ndringer af bestemmelsen, jf. lovforslagets 8 1, nr. 39-40 og 43-47, er konse-
kvensaendringer som faglge af ovenstaende foreslaede @ndringer.

Til nr. 48 og 49 (8 39, stk. 1 og 2;i lov om finansiel virksomhed)

8 39 i lov om finansiel virksomhed fastseetter procedurerne for danske finansielle virksomheders
udevelse af greenseoverskridende virksomhed i et andet EU/E@S- land m.v. Bestemmelsen gennem-
farer bl.a. dele af artikel 34 1 MIFID 11, der viderefgrer tilsvarende bestemmelse i MiFID, dog med
visse preeciseringer i relation til tilknyttede agenter.

Det foreslas i'8 39, stk. 1, at indfgre krav om, at fondsmaglerselskaber samt pengeinstitutter og re-
alkreditinstitutter, udover at oplyse om, hvilke aktiviteter de gnsker at udgve i det pagaldende land,
tillige skal oplyse, hvis de gnsker at yde aktiviteter som navnt i bilag 4 gennem tilknyttede agenter
med hjemsted i Danmark, samt identiteten pa disse. Bestemmelsen gennemfarer artikel 34, stk. 2,
litra b, og artikel 34, stk. 5, i MiFID II.

| henhold til artikel 34, stk. 1, i MiFID Il kan investeringsselskaber og kreditinstitutter, der er med-
delt tilladelse af et andet medlemslands kompetente myndighed, og er underlagt dennes tilsyn, frit
yde investeringsservice og udgve investeringsaktiviteter samt accessoriske tjenesteydelser pa andre
medlemslandes omrade under forudsetning af, at de pagaldende aktiviteter er omfattet af virksom-
hedens tilladelse. Vertslandet kan saledes ikke stille yderligere krav til et sadant investeringssel-
skab eller kreditinstitut med tilladelse til at yde investeringsservice eller udgve investeringsaktivite-
ter i et andet EU/E@S-land m.v., der gnsker at udgve greenseoverskridende virksomhed, udover
krav om behgrig tilladelse til de pagaeldende aktiviteter i hjemlandet og notifikation til vartslandet,
forinden aktiviteten pabegyndes.
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| forbindelse med denne notifikation skal et investeringsselskab, der gnsker at tilbyde investerings-
service eller udgve investeringsaktiviteter, meddele til dets kompetente myndighed i hjemlandet,
hvilke aktiviteter det har til hensigt at udgve, og om selskabet til dette formal har til hensigt at an-
vende tilknyttede agenter samt identiteten pa disse, jf. artikel 34, stk. 2, litra b, i MiFID II. Tilsva-
rende ger sig som noget nyt geeldende for kreditinstitutter, jf. artikel 34, stk. 5, i MiFID II.

Forslaget er saledes en konsekvens af at lovforslagets § 1, nr. 20, giver fondsmaglerselskaber samt
pengeinstitutter og realkreditinstitutter mulighed for at udpege tilknyttede agenter. Idet de pagel-
dende danske finansielle virksomheder ikke efter geeldende ret har mulighed for at anvende tilknyt-
tede agenter, fremgar det ikke af geldende § 39, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at de pagel-
dende virksomheder skal oplyse, hvis de gnsker at yde aktiviteter gennem tilknyttede agenter.

Det foreslas i § 39, stk. 2, at det af bestemmelsen fremgatr, at safremt virksomheden er et fondsmag-
lerselskab, et pengeinstitut eller et realkreditinstitut, meddeler Finanstilsynet identiteten af de til-
knyttede agenter, som virksomheden pataenker at anvende, til tilsynsmyndighederne i veertslandet.
Bestemmelsen gennemfarer artikel 34, stk. 2 og 5,.i MiFID II, hvoraf det fremgar, at safremt inve-
steringsselskabet eller kreditinstituttet i forbindelse med. dets graenseoverskridende virksomhed har
til hensigt at anvende tilknyttede agenter, der er etableret 1 selskabets hjemland, skal den kompeten-
te myndighed i hjemlandet meddele dette til den kompetente'myndighed i veertslandet samt identite-
ten pa disse.

[Det skal i forbindelse hermed bemeerkes, at Kommissionen i henhold til artikel 34, stk. 8 og 9, i
MIFID II, har vedtaget reguleringsmassige tekniske standarder, jf. forordning X] med henblik pa at
praecisere, hvilke oplysninger, der skal fremsendes af de kompetente myndigheder i hjemlandet til
de kompetente myndigheder i veertslandet i forbindelse med den frie udvekling af investeringsser-
vice og investeringsaktiviteter samt gennemfgrelsesmassige tekniske standarder, der fastlegger
standardformularer og procedurerne i forbindelse hermed.

Til nr.50 (8 43, stk. 4,.i lov om finansiel virksomhed)

Zndringen er en konsekvens af, at der indfares regler om tilknyttede agenter, som stiller krav om,
at ansatte hos sadanne agenter skal leve op til visse kompetencekrav. Der er derfor behov for at &n-
dre hjemmelshestemmelsen i § 43, stk. 4, s erhvervs- og vakstministeren ogsa far bemyndigelse til
at fastseette nermere regler om kompetencekrav til ansatte, der yder investeringsradgivning hos en
tilknyttet agent. | praksis vil det ske ved at ansatte hos tilknyttede agenter fremadrettet vil blive om-
fattet af bekendtgarelse om kompetencekrav ved investeringsradgivning, der fastsetter kompeten-
cekrav til, personer, der radgiver om investeringsprodukter, uanset om disse er ansat i et pengeinsti-
tut, hos en investeringsradgiver eller hos en finansiel radgiver.

Til nr. 51 (8 61, stk. 5, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas i § 61, stk. 5, nr. 2, at @ndre henvisningen til § 16 i lov om veardipapirhandel m.v., sa
der i stedet henvises til § 2, stk. 1, nr. 2, i lov om kapitalmarkeder, som svarer til den geeldende § 16
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i lov om veerdipapirhandel m.v. Den foreslaede &ndring er en konsekvens af, at lov om verdipapir-
handel m.v. opheves og i stedet viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 52 (8 71, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Efter det geeldende § 71, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, kan Finanstilsynet fastsette neermere
regler om de foranstaltninger, som en finansiel virksomhed, en finansiel holdingvirksomhed og en
forsikringsholdingvirksomhed skal traeffe for at have effektive former for virksomhedsstyring.

Det foreslas at endre bestemmelsen, sa befgjelsen tilkommer erhvervs- og veekstministeren.

Derudover foreslas det at @ndre bestemmelsen, sa det fremgar, at bemyndigelsen til at fastsette
naermere regler ogsa omfatter det nye stk. 4, som foreslas indsat med lovforslagets § 1, nr. 53.

Det foreslaede nye § 71, stk. 4, indeholder en overordnet forpligtelse for finansielle virksomheder,
der udvikler nye finansielle produkter og tjenesteydelser med henblik pa salg til kunder, til at opstil-
le effektive procedurer for produktgodkendelse og distribution af disse. | praksis indeberer det et
krav om at virksomheden skal have interne retningslinjer, der sikrer tilstedevarelsen af sadanne
effektive procedurer.

I henhold til artikel 16, stk. 12, i MiFIDAI vil Kommissionen udstede delegerede retsakter, hvori der
vil blive fastsat neermere krav til, hvad retningslinjerne skal indeholde, for sa vidt angar udvikling
og distribution af investeringsprodukter.

For sa vidt angar investeringsforvaltningsselskaber implementerer bestemmelsen artikel 6, stk. 4, i
Europa-Parlamentets og'Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og ad-
ministrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investerings-
institutter) (UCITS Direktivet). Artikel 6, stk. 4, fastslar, at artikel 12, 13 og 19 i MiFID finder an-
vendelse for investeringsforvaltningsselskaber, der har tilladelse til at udfgre aktiviteter som veerdi-
papirhandler. Det faglger af artikel 94 i MiFID 11, at henvisninger til MiFID skal betragtes som hen-
visninger til MiFID Il eller MIFIR i-overensstemmelse med sammenligningstabellen i MiFID II.
Henvisningen til artikel 13 i MiFID skal i overensstemmelse hermed betragtes som en henvisning
til artikel 16 i MiFID II.

De delegerede retsakter, som udstedes af Kommissionen i medfar af artikel 16, stk. 12, i MiFID II,
vil imidlertid ikke finde direkte anvendelse for investeringsforvaltningsselskaber, idet investerings-
forvaltningsselskaber som naevnt kun er omfattet af kravene i artikel 16 via henvisningen fra UCITS
Direktivet til artikel 13 i MiFID. Der vil derfor skulle fastsattes nationale regler for investerings-
forvaltningsselskaber, der implementerer reguleringen i de delegerede retsakter. De nationale regler
vil svare til de regler, der vil blive fastsat for forvaltere af alternative investeringsfonde i medfer af
det foreslaede § 8, stk. 6, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., jf. den foreslaede
@ndring af 8 8, stk. 5, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. Reglerne forventes at
blive implementeret i en bekendtgarelse.
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Til nr. 53 (8§ 71, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Den geeldende § 71 fastsaetter krav til finansielle virksomheders ledelse og styring og indeholder
derudover i stk. 2 en bemyndigelse til ministeren til at fastseette neermere regler herom. Denne be-
myndigelse er udnyttet til at udstede bekendtgarelserne om ledelse og styring af henholdsvis penge-
institutter og forsikringsselskaber. | de geeldende bekendtgarelser er der fastsat krav til virksomhe-
derne om at udarbejde retningslinjer for udvikling og godkendelse af nye produkter og tjenesteydel-
ser eller vaesentlige andringer i eksisterende produkter eller ydelser. Reglerne har til formal at sikre,
at virksomhederne ikke udvikler produkter, der kan pafare virksomheden risici, som i yderste kon-
sekvens kan true virksomhedens overlevelse. Derimod findes der i dag ikke krav om, at virksomhe-
derne i forbindelse med udvikling af produkter seerligt skal tage hgjde for kundernes behov og til-
godese disse.

Det foreslas at indfere et nyt § 71, stk. 4, som indeholder en overordnet forpligtelse for finansielle
virksomheder, der udvikler nye finansielle produkter og tjenesteydelser med henblik pa salg til kun-
der, til at opstille procedurer for produktgodkendelse og distribution af disse.

Bestemmelsen finder anvendelse for pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmaeglerselskaber og
forsikringsselskaber, samt for investeringsforvaltningsselskaber, som har tilladelse som veerdipapir-
handler i medfar af § 9, stk. 1. Bestemmelsen omfatter saledes ikke investeringsforvaltningsselska-
ber, som ikke har tilladelse som vardipapirhandler i medfar af § 9, stk. 1, idet disse virksomheder
ikke er omfattet af MiFID II.

For sa vidt angar investeringsforvaltningsselskaber, implementerer bestemmelsen artikel 6, stk. 4, i
UCITS Direktivet. Artikel 6, stk. 4, fastslar, at artikel 12, 13 og 19 i MiFID finder anvendelse for
investeringsforvaltningsselskaber, der har tilladelse til at udfere aktiviteter som veerdipapirhandler.
Det folger af artikel 94.i MiFID I, at henvisninger til MiFID skal betragtes som henvisninger til
MIFID 11 eller MiFIR i overensstemmelse med sammenligningstabellen i MiFID Il. Henvisningen
til artikel 13 i MIEID skal 1 overensstemmelse hermed betragtes som en henvisning til artikel 16 i
MiFIDI.

De narmere krav til, hvad retningslinjerne skal indeholde, vil blive fastsat i delegerede retsakter
udstedt af Kommissionen i henhold til MiFID I, art. 16, stk. 12, for sa vidt angar udvikling og di-
stribution af investeringsprodukter og i henhold til det kommende direktiv om forsikringsdistributi-
on for sa vidt angar forsikrings- og pensionsprodukter.

Kommende krav til produktgodkendelse og distribution af kreditprodukter og betalingstjenesteydel-
ser, som vil blive udarbejdet i overensstemmelse med retningslinjer, som den europaiske banktil-
synsmyndighed EBA vil udstede med henvisning til en rekke direktiver, der regulerer adgangen til
at producere og udbyde sadanne produkter. Retningslinjerne vil saledes vaere baseret pa artikel 74,
stk. 1, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU om adgang til at udgve virksomhed
som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om a&ndring af direk-
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tiv 2002/87/EF og om ophavelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF, artikel 10, stk. 4 i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2007/64/EF om betalingstjenester i det indre marked, artikel 3, stk.
1, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/110/EF om adgang til at optage og udave virk-
somhed som udsteder af elektroniske penge og tilsyn med en sadan virksomhed, a&ndring af direktiv
2005/60/EF og 2006/48/EF og ophavelse af direktiv 2000/46/EF, samt artikel 7, stk. 1, i Europa-
Parlamentets og Rédets direktiv 2014/17/EU om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast ejen-
dom til beboelse og om &ndring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr.
1093/2010. EBA’s retningslinjer vil blive indarbejdet i bekendtgerelsen om ledelse og styring af
pengeinstitutter m.v.

For forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser vil de kommende regler blive fastsat i be-
kendtgerelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser, og Vil
blive udformet i overensstemmelse med de regler om produktgodkendelse og distribution, der vil
blive fastsat i det kommende direktiv om forsikringsdistribution, hvis indhold blev fastlagt i som-
meren 2015, og delegerede retsakter herom udstedt af EU-Kommissionen efter bemyndigelse i di-
rektivet.

Faelles for alle omrader vil veere at reglerne vil komme til at foreskrive, at'virksomhederne skal
etablere retningslinjer for udvikling og godkendelse af produkter samt have processer for lgbende
overvagning af produkterne og deres distribution. Tilsvarende forpligtelser skal gealde for distribu-
tarer af finansielle produkter.

Retningslinjerne for produktudvikling og distribution skal sikre, at der fastsettes en malgruppe for
produktet, og at det klarleegges, hvilke kundegrupper produktet ikke egner sig til og alle relevante
risici ved produktet identificeres. Desuden skal det vurderes, om disse risici er hensigtsmaessige for
den fastsatte malgruppe.

Endvidere skal produktudvikling omfatte udfarelse af tests og simulationer for at vurdere, hvordan
et produkt og dets delelementer fungerer i forskellige scenarier, med henblik pa kontrol af, at pro-
duktet ikke strider imod malgruppens behov. Retningslinjerne skal sette virksomheden i stand til at
kunne godtgere, at de omkostninger, som kunden samlet set betaler for produktet, er rimelige i for-
hold til det potentielle afkast eller den daekning, som kunden vil kunne opna. Det er i den forbindel-
se ligegyldigt, om omkostningen gar til produktudvikleren eller til en distributar.

Hvis en produktudvikler indgar en distributionsaftale med en distributer, skal denne sikre, at rele-
vante oplysninger om produktet tilgar distributeren, sa denne kan opna forstaelse af produktet og

rette markedsfgringen til netop den malgruppe, som produktudvikleren har identificeret.

Produktudvikleren vil endvidere blive palagt at kunne dokumentere overfor distributgren, at pro-
duktet er blevet udviklet under anvendelse af passende procedurer for produktudvikling.
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Procedurerne skal ogsa sikre, at virksomheden lgbende overvager de produkter, det tilbyder, og ved
enhver relancering af tidligere udstedte produkter undersgger, om det nye relancerede produkt fort-
sat matcher malgruppens formal og behov.

| tilfeelde, hvor produktudvikleren identificerer forhold ved solgte produkter, som kan have negativ
indvirkning pa, hvordan markedet fungerer, eller negative falgevirkninger for forbrugerne, skal pro-
cedurerne sikre, at virksomheden overvejer konsekvenserne for forbrugerne og pa den baggrund
foretager passende foranstaltninger.

Endelig vil en produktudvikler skulle tilstreebe, at produktet er gennemskueligt og ikke er ungdigt
kompliceret.

Velger en virksomhed at distribuere et finansielt produkt, vil.der ogsa blive fastsat nsermere regler
herfor. Disse regler vil omfatte krav om, at finansielle distributerer indhenter og forstar relevante
oplysninger om de produkter, de distribuerer, og om udviklerens produktgodkendelsesprocedure,
herunder de pagaeldende produkters malgruppe og karakteristika.

En distributer vil blive forpligtet til at kunne indesta for; at de distribuerede produkter er egnede til
en pa forhand defineret malgruppes behov. Ligesom en distributer vil veere forpligtet til at vurdere
alle relevante risici ved de produkter, vedkommende distribuerer, og.om disse risici er acceptable
for malgruppen.

Der vil endvidere blive stillet krav om, at distributerer sikrersig, at de kun markedsferer og distri-
buerer finansielle produkter fra produktudviklere, som harpassende produktudviklings- og kontrol-
procedurer og dokumentation herfor.

Endelig vil der blive stillet krav om, at distributgrer lgbende overvage de produkter, de tilbyder.

De delegerede retsakter, som udstedes af Kommissionen i medfar af artikel 16, stk. 12, i MiFID II,
vil ikke finde direkte anvendelse for investeringsforvaltningsselskaber, idet investeringsforvalt-
ningsselskaber som naevnt kun er omfattet af kravene i artikel 16 via henvisningen fra UCITS Di-
rektivet til artikel 13 i MIFID. Der vil derfor skulle fastsattes nationale regler for investeringsfor-
valtningsselskaber, der implementerer reguleringen i de delegerede retsakter, og der stilles forslag
om, at erhvervs- og vakstministeren tilleegges bemyndigelse hertil, jf. dette lovforslags § 1, nr. 52.

Til nr. 54 (§ 72, stk. 1-3, i lov om finansiel virksomhed)

Forslaget er en konsekvens af de foreslaede andringer af § 7, stk. 2, og § 8, stk. 2, jf. lovforslagets
nr. 10 og 11. Det folger heraf, at der ikke leengere stilles krav om seerskilt veerdipapirhandlertilladel-
se for pengeinstitutter og realkreditinstitutter. Ophavelsen af dette krav om serskilt verdipapir-
handlertilladelse indebeerer, at pengeinstitutter fremover kan udgve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit
A, som en del af pengeinstituttilladelsen, hvorimod realkreditinstitutter i medfer af deres tilladelse i
et vist omfang kan yde den investeringsservice og udgve de investeringsaktiviteter, der faglger af
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bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 3 0og 5. Penge- og realkreditinstitutterne bliver imidlertid omfattet af veer-
dipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af bilag 4, og skal dermed i denne sam-
menhgng opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere.

Til nr. 55 (8 72, stk. 2, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)

§ 72, stk. 2, nr. 1, indeholder krav om, at finansielle virksomheder, der har tilladelse til at drive
virksomhed som verdipapirhandler, skal have passende regler og procedurer for transaktioner med
de i bilag 5 navnte instrumenter, der er gennemfart af de ansatte og ledelsen i virksomheden. Hen-
sigten hermed er bl.a. at forebygge misbrug og spredning af intern viden og.insiderhandel.

Bestemmelsen gennemfgarer dele af artikel 16, stk. 2, i MiFID II.

I henhold til artikel 16, stk. 2, i MiFID II, skal et investeringsselskab opstille passende regler for
dets ledere, ansatte og tilknyttede agenters personlige transaktioner. Bestemmelsen finder tilsvaren-
de anvendelse for kreditinstitutter, nar de tilbyder investeringsservice eller udfgrer investeringsakti-
viteter, jf. artikel 1, stk. 3, litra a, i MiFID II.

Det foreslas i § 72, stk. 2, nr. 1, at de gaeldende krav til de pageeldende virksomheder, om passende
regler og procedurer for transaktioner gennemfgart af de ansatte og ledelsen 1 virksomheden, fremad-
rettet ogsa finder anvendelse for de af virksomheden udpegede tilknyttede agenter. Dette som kon-
sekvens af lovforslagets 8§ 1, nr. 20, der som noget nyt giver fondsmaglerselskaber og kreditinstitut-
ter adgang til at udpege en fysisk eller juridisk person som tilknyttet agent, hvilket hidtil ikke har
veeret muligt for danske virksomheder.

Til nr. 56 (8 72, stk. 2, nr. 2, i lov.om finansiel virksomhed)

8 72, stk. 2, nr. 2, indeholder krav om, at finansielle virksomheder, der har tilladelse til at drive
virksomhed somvardipapirhandler, skal kunne pavise interessekonflikter, som kan skade kunder-
nes interesser; bade mellem veerdipapirhandlerens kunder indbyrdes og mellem kunderne og veerdi-
papirhandleren. Endvidere skal veerdipapirhandleren begraense disse interessekonflikter mest mu-
ligt, samt, hvor der er risiko for, at kundernes interesse skades, i det konkrete tilfelde informere
kunden om interessekonflikternes generelle indhold, inden der indgas aftale med kunden. Udover
fondsmaeglerselskaber, der pr. definition er veerdipapirhandlere, finder bestemmelsen anvendelse for
pengeinstitutter,. realkreditinstitutter og investeringsforvaltningsselskaber, der har tilladelse til at
drivevirksomhed som vardipapirhandler.

Bestemmelsen gennemfgrer artikel 16, stk. 3, og artikel 23, stk. 1 og 2, i MiFID II, der med visse
endringer viderefarer tilsvarende bestemmelser i MiFID.

| henhold til artikel 16, stk. 3, i MiFID II, skal et investeringsselskab til stadighed have og anvende
effektive organisatoriske ordninger med henblik pa at traeffe rimelige foranstaltninger, som matte
veere ngdvendige for at hindre interessekonflikter, der kan skade dets kunders interesser. Artikel 23
foreskriver de nermere krav i relation til interessekonflikter, herunder krav om at investeringssel-
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skabet skal treeffe alle relevante forholdsregler til at kunne pavise og forebygge eller handtere inte-
ressekonflikter samt nye oplysningskrav og formkrav i forbindelse hermed. Bestemmelserne finder
tilsvarende anvendelse for kreditinstitutter, nar de tilbyder investeringsservice eller udfarer investe-
ringsaktiviteter, jf. artikel 1, stk. 3, litra a og b, i MiFID II.

Det foreslas at nyaffatte § 72, stk. 2, nr. 2, sa bestemmelsen fremadrettet fastleegger de overordnede
organisatoriske krav til virksomhederne med henblik pa at imgdega interessekonflikter, jf. artikel
16, stk. 3, i MiFID II, hvorimod de naermere krav herom, jf. artikel 23 i MiFID II, fastlegges i be-
kendtgarelse i medfer af den geldende § 72, stk. 5. Saledes foreslas det, atdet i § 72, stk. 2, nr. 2,
fremgar, at virksomheden skal have effektive procedurer med henblik pa at treeffe rimelige foran-
staltninger for at hindre interessekonflikter, der kan skade kundernes interesser. Derimod vil de
narmere krav om, at virksomheden skal kunne pavise og forbygge eller handtere interessekonflikter
og hertil knyttede oplysningskrav i relation til kunderne, hvis.disse ordninger ikke er tilstreekkelige
til at hindre interessekonflikter, der kan skade kundernes interesse, blive reguleret i bekendtgarelse.
Der er dog i det veesentlige tale om en viderefarelse af geeldende ret. Baggrunden for bestemmelsen
er saledes fortsat, at antallet af forskellige aktiviteter, som mange af de pagaldende virksomheder
udever, indebeerer en risiko for interessekonflikter-mellem disse forskellige aktiviteter og kundernes
interesser. De organisatoriske ordninger skal bl.a. sikre; at interessekonflikter, der kan skade kun-
dernes interesser minimeres og at virksomheden ved udfarelse af sin virksomhed tager hensyn til
markedets integritet, herunder opretholde tilliden til markedet.

Udover en mere direktivnaer gennemfarelse findes denne opdeling tillige hensigtsmaessig henset til,
at Kommissionen i henhold til artikel 16, stk. 12, i MiFID 11, "har bemyndigelse til at vedtage dele-
gerede retsakter med henblik pa naermere at angive de konkrete organisatoriske krav, der fremgar af
§ 72. [Herudover har Kammissionen i henhold til artikel 23, stk. 4, i MiFID II, vedtaget delegerede
retsakter, jf. forordning X] med henblik pa at fastlegge de forholdsregler, de pageeldende virksom-
heder med rimelighed kan forventes at treeffe for at pavise, forebygge, handtere og oplyse om inte-
ressekonflikter samt passende kriterier for at bestemme de interessekonfliktstyper, der kan skade
kundernes interesser, dvs. preecisering af kravene, der foreslas fastlagt i bekendtgarelse. En mere
direktivnar gennemfarelse og opdeling af bestemmelserne i MiFID 11 muligger kobling af de dele-
gerede retsakter til de relevante bestemmelser i dansk ret.

Til nr. 57 (8 79 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at @ndre_begrebet vaerdipapirer til finansielle instrumenter i § 79 a, stk. 1. Det er en
konsekvensaendring som fglge af, at definitionen af vaerdipapirer endres med den nye lov om kapi-
talmarkeder. Verdipapirer, som de skal forstas i § 79 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, om-
fattes herefter af den nye definition af finansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Der foreslas endvidere en konsekvensaendring, som fglge af den foreslaede @ndring af § 79 a, stk.
stk. 6, jf. lovforslagets § 1, nr. 58. Efter den foreslaede &ndring af § 79 a, stk. 6, vil pligterne i be-
stemmelsens stk. 1, bade for sa vidt angar stk. 1, nr. 1 og 2, pahvile nomineringsudvalget i de virk-
somheder, som har nedsat et sadant. Med tilfgjelsen af en henvisning i stk. 1 til stk. 6 tydeliggares
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det, at pligterne i de af stk. 6 omfattede tilfeelde pahviler nomineringsudvalget og ikke bestyrelsen.
Der henvises i gvrigt til lovforslagets § 1, nr. 58 med tilhgrende bemaerkninger.

Til nr. 58 (8 79 a, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &ndre henvisningen i stk. 6, saledes at der henvises til pligten i stk. 1 og ikke alene
pligten i stk. 1, nr. 1. Dette skyldes at nomineringsudvalget efter § 80 a, stk. 3, nr. 2. har pligt til at
opstille maltal for andelen af det underrepraesenterede ken i bestyrelsen og udarbejde en politik for,
hvordan maltallet opnas. | tilfelde, hvor virksomheder saledes har nedsat et nomineringsudvalg
efter § 80 a, forekommer det hensigtsmeessigt at samle pligterne vedrgrende opstilling af maltal og
udarbejdelse af politikker pa dette omrade i nomineringsudvalget.

Til nr. 59 (overskriften for 8 80 a i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &endre overskriften fgr § 80 a, der i dag blot angiver at de underliggende bestemmel-
ser indeholder serlige regler for pengeinstitutter, realkreditinstitutter og fondsmaglerselskaber 1.
Andringen udspringer af den foresldede &ndring af § 80 a vedrgrende nedszttelse af nominerings-
udvalg, jf. dette lovforslags § 1, nr. 60, hvorefter anvendelsesomradet for § 80 a udvides til at om-
fatte alle fondsmaglerselskaber, som har kapitalandele optaget til handel pa et reguleret marked,
eller som i de 2 seneste regnskabsar pa balancetidspunktet i gennemsnit har haft 1.000 eller flere
fuldtidsansatte, og ikke kun fondsmaglerselskaber I, som har kapitalandele optaget til handel pa et
reguleret marked, eller som i de 2 seneste regnskabsar pa balancetidspunktet i gennemsnit har haft
1.000 eller flere fuldtidsansatte. Denne udvidelse af kredsen af omfattede fondsmaeglerselskaber
giver anledning til en &ndring af overskriften, og da de eksisterende to bestemmelser i underafsnit-
tet vedrarer hhv. nominerings< og risikoudvalg vurderes det hensigtsmassigt at lade det fremga di-
rekte af overskriften, at det er disse forhold, underafsnittet-indeholder regulering af.

Til nr. 60 (8 80 a, stk. 1, 2 og 6, i lov om finansiel virksomhed)

8 80 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed stiller krav om, at pengeinstitutter, realkreditinstitutter
og fondsmaeglerselskaber I, som har kapitalandele optaget til handel pa et reguleret marked, eller
som i de 2 seneste regnskabsar pa balancetidspunktet i gennemsnit har haft 1.000 eller flere fuld-
tidsansatte, skal nedsette et nomineringsudvalg. Indfgrelsen af § 80 a ved lov nr. 268 af 25. marts
2014 gennemforte artikel 88, stk. 2,1 CRD IV.

Det foreslas at udvide anvendelsesomradet for § 80 a i lov om finansiel virksomhed, sa begge typer
af fondsmaeglerselskaber er omfattet af kravet om nedsattelse af et nomineringsudvalg.

Den foreslaede &ndring af bestemmelsen gennemfarer artikel 9, stk. 1, i MiFID 1l, hvorefter inve-
steringsselskaber og deres ledelsesorganer skal opfylde bestemmelserne i artikel 88 og 91 i CRD
V.

Ved balancetidspunkt forstas det tidspunkt, hvor virksomheden opger sin balance i forbindelse med
virksomhedens regnskabsaflaeggelse.
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Til nr. 61 (8§ 125, stk. 3,1. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
8 125, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, indeholder et kapitalkrav om, at kapitalgrundlaget for
visse fondsmaglerselskaber skal vaere mindst en fjerdedel af foregaende ars faste omkostninger.

Bestemmelsen finder anvendelse for de fondsmaglerselskaber, der ikke er omfattet af det tilsvaren-
de krav i artikel 97 i CRR. Omfattet af det geeldende stk. 3 er saledes fondsmaglerselskaber, som
har tilladelse til at udfere en eller flere af aktiviteterne forretninger for egen regning, afseetningsga-
ranti i forbindelse med emissioner, placering af finansielle instrumenter uden fast forpligtigelse,
drift af multilaterale handelsfaciliteter eller opbevaring og forvaltning for<investorers regning, jf.
geeldende bilag 4, afsnit A, nr. 3, og 6-9, til lov om finansiel virksomhed, og som ikke opfylder be-
tingelserne i artikel 96, stk. 1, litra a og b, i CRR. Derudover drejer det sig om fondsmeeglerselska-
ber, der alene har tilladelse til at modtage og formidle ordrer for investors regning og/eller til at ud-
gve investeringsradgivning, jf. geeldende bilag 4, afsnit A, nr.-1 0g 5, til lov om finansiel virksom-
hed, og som ikke opbevarer midler eller verdipapirer, der tilhgrer deres kunder, og .som ikke pa
noget tidspunkt kan komme i geeldsforhold til deres kunder.

Det foreslas i § 125, stk. 3, 1. pkt., at fondsmaglerselskaber med tilladelse til drift af organiserede
handelsfaciliteter omfattes af kravet om, at kapitalgrundlaget skal vaere mindst en fjerdedel af fore-
gaende ars faste omkostninger.

Den foreslaede andring er en konsekvensandring som falge af lovforslagets § 1, nr. 95, der udvider
listen over investeringsservices og investeringsaktiviteter og som noget nyt medtager drift af orga-
niserede handelsfaciliteter som en aktivitet, som visse veerdipapirhandlere kan fa tilladelse til.

Idet et fondsmaeglerselskab, som far tilladelse til at udfere aktiviteten drift af organiserede handels-
faciliteter, ikke er omfattet af artikel 97 i CRR,; foreslas det, at fondsmeeglerselskaber med tilladelse
hertil omfattes af kravet i § 125, stk. 3, hvormed fondsmeglerselskaber med tilladelse til drift af
organiserede handelsfaciliteter, som gvrige fondsmaglerselskaber, bliver omfattet af et krav om, at
kapitalgrundlaget skal veaere mindst en fjerdedel af foregaende ars faste omkostninger.

Til nr. 62 (8 152 i, stk. 3, 2. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas i § 152 i, stk. 3, 2. pkt., at &ndre henvisningen til § 4 a i lov om veardipapirhandel m.v.
til § 23 i lov om kapitalmarkeder, som svarer til den geeldende § 4 a i lov om vardipapirhandel m.v.
Der er tale om en konsekvensendring som falge af, at lov om vardipapirhandel m.v. ophaves og i
stedet viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 63 (8 152 m, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Med forslaget &ndres betegnelsen veerdipapirer til omsettelige vaerdipapirer. Der er tale om en pree-
cisering af, hvad der i lovteksten forstas ved vaerdipapirer. Preeciseringen udspringer af en &ndring i
begrebsanvendelsen, der er en konsekvens af lov om kapitalmarkeder.
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Omseettelige veerdipapirer er en delmangde af finansielle instrumenter. Begrebet omsattelige veer-
dipapirer skal forstas i overensstemmelse med artikel 4, stk. 1, nr. 44, i MiFID I, som gennemfares
i dansk reti § 4, stk. 1, nr., i lov om kapitalmarkeder, hvortil der henvises.

Til nr. 64 (8 183, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 om anvendelse af
internationale regnskabsstandarder kraever, at virksomheder, hvis veerdipapirer omsattes pa et regu-
leret marked inden for EU/E@S skal udarbejde deres koncernregnskaber i overensstemmelse med
de internationale regnskabsstandarder (IFRS).

8 183, stk. 4, tillader, at alle andre virksomheder omfattet af lov om finansiel virksomhed end dem,
der er omfattet af dette krav i den naevnte forordning, frivilligt kan anvende de internationale regn-
skabsstandarder (IFRS) ved udarbejdelsen af deres koncernregnskaber. Dette galder bade for virk-
somheder, der ikke udsteder omseattelige veerdipapirer, og virksomheder, der udsteder omsettelige
veerdipapirer, som er optaget til handel pa et reguleret marked i et tredjeland.

Den foreslaede andring, hvorefter begrebet veerdipapirer bliver @ndret til begrebet omszttelige
veerdipapirer, er en konsekvensgndring som folge af, at lov om veerdipapirhandel m.v. ophaves og
viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Omseettelige veerdipapirer er en delmangde af finansielle instrumenter. Begrebet omsettelige veer-
dipapirer skal forstas i overensstemmelse med artikel 4, stk. 1, nr. 44, i MiFID Il, som gennemfares
i dansk reti § 4, stk. 1, nr., i lov om kapitalmarkeder, hvortil der henvises.

Den &ndrede affattelse indebaerer ingen indholdsmaessige a&ndringer af bestemmelsen.

Til nr. 65 (8§ 224,stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Den geeldende 8§ 224, stk. 1, nr. 1, omhandler de situationer, hvor Finanstilsynet kan inddrage en
tilladelse til at drive finansiel virksomhed som fglge af at virksomheden ger sig skyldig i grove eller
gentagne overtraedelser af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. eller lov om
realkreditlan og realkreditobligationer m.v. eller regler udstedt i medfar af disse love.

Det foreslas at eendre § 224, stk. 1, nr. 1, sa henvisningen til titlen lov om veardipapirhandel m.v.
andres til en henvisning til lov om kapitalmarkeder. Den foreslaede andring er en konsekvensan-
dring som felge af, at lov om veerdipapirhandel m.v. ophaeves og viderefgres ved lov om kapital-
markeder.

Det foreslas derudover at ogsa forordninger udstedt i medfer af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter omfattes af bestem-
melsen. Direktivet indeholder saledes en reekke bemyndigelser, hvorefter EU-Kommissionen kan
udstede delegerede retsakter, reguleringsmessige tekniske standarder og gennemfgrelsesmassige
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tekniske standarder. Disse retsakter og tekniske standarder forventes i et vist omfang udstedt som
forordninger, der vil veere direkte gaeldende i dansk lovgivning.

Til nr. 68 (8§ 224, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede andring er en konsekvensandring som fglge af ophaevelsen af kravet om serskilt
vaerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter, jf. lovforslagets nr. 10 og 11. Ophee-
velsen af dette krav om serskilt veerdipapirhandlertilladelse indeberer, at pengeinstitutter fremover
kan udgve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit A, som en del af pengeinstituttilladelsen, hvorimod real-
kreditinstitutter i medfer af deres tilladelse kan yde den investeringsservice og udgve de investe-
ringsaktiviteter, der fglger af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 3 og 5. Penge- og realkreditinstitutterne bli-
ver imidlertid omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af bilag 4,
og skal dermed i denne sammenhang opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere.

Til nr. 69. (§ 224, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede ophavelse er en konsekvensandring som falge af ophavelsen af kravet om szrskilt
veerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter, jf. lovforslagets § 1, nr. 10 og 11.
Opheavelsen af dette krav om serskilt veerdipapirhandlertilladelse indeberer, at pengeinstitutter
fremover kan udgve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit A, som en del af.pengeinstituttilladelsen, hvor-
imod realkreditinstitutter i medfar af deres tilladelse kan yde den investeringsservice og udgve de
investeringsaktiviteter, der fglger af bilag 4, afsnit A, nr. 1,2, 3 0g 5. Penge- og realkreditinstitut-
terne bliver imidlertid omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af
bilag 4, og skal dermed i denne sammenhang opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere.

Til nr. 70. (8 226, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede ophzavelse er en konsekvensaendring som falge af ophavelsen af kravet om szrskilt
veerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter, jf. lovforslagets 8 1, nr. 10 og 11.
Ophavelsen af .dette krav om serskilt veerdipapirhandlertilladelse indebarer, at pengeinstitutter
fremover kan‘udeve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit A, som en del af pengeinstituttilladelsen, hvor-
imod realkreditinstitutter 1 medfar af deres tilladelse kan yde den investeringsservice og udgve de
investeringsaktiviteter, der folger af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 3 og 5. Penge- og realkreditinstitut-
terne bliver imidlertid omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af
bilag 4, og skal dermed i denne sammenhang opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere.

Til nr. 71. (8 226, stk. 2, ilov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede ophavelse er en konsekvensandring som falge af ophaevelsen af kravet om sarskilt
veerdipapirhandlertilladelse for penge- og realkreditinstitutter, jf. lovforslagets 8 1, nr. 10 og 11.
Ophaevelsen af dette krav om serskilt veerdipapirhandlertilladelse indebarer, at pengeinstitutter
fremover kan udgve alle aktiviteter i bilag 4, afsnit A, som en del af pengeinstituttilladelsen, hvor-
imod realkreditinstitutter i medfar af deres tilladelse kan yde den investeringsservice og udgve de
investeringsaktiviteter, der falger af bilag 4, afsnit A, nr. 1, 2, 3 og 5. Penge- og realkreditinstitut-
terne bliver imidlertid omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet, nar de udgver aktiviteter omfattet af
bilag 4, og skal dermed i denne sammenhzng opfylde relevante krav for veerdipapirhandlere.
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Til nr. 70 (8§ 254, stk. 7, i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &endre § 254, stk. 7, sa der i stedet for henvisningen til § 58 h i lov om veerdipapir-
handel m.v. henvises til § 237 i lov om kapitalmarkeder, som svarer til den geeldende 8 58 h i lov
om verdipapirhandel m.v.

Den foreslaede andring er en konsekvensaendring som fglge af, at lov om verdipapirhandel m.v.
ophaves og i stedet viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 71 (afsnit X a i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at ophave afsnit X a i lov om finansiel virksomhed, der‘indeholder reglerne om inve-
steringsradgivere. Reglerne flyttes samtidig til lov om finansielle radgivere. Hermed samles regule-
ringen af alle former for virksomheder, der yder radgivning pa det finansielle omrade bortset fra
forsikringsformidlerne, i samme lov, og reglerne for radgivning pa det finansielle omréade ensrettes.

Til nr. 72 (8§ 343 v, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)

Fondsmeeglerselskaber er pr. definition verdipapirhandlere og de vil altid have tilladelse i henhold
til § 9, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, hvorfor det er tilstrackkeligt alene at skrive “’fonds-
maeglerselskaber” 1 bestemmelsen. Tilfgjelsen om at fondsmaeglerselskabet skal have tilladelse som
veerdipapirhandler efter § 9, stk. 1, 1. pkt., er hermed overflgdig, hvorfor tilfgjelsen foreslas slettet.
Der er med tilpasningen ikke tilsigtet nogen materiel &ndring af bestemmelsen.

Til nr. 73 (8 343 v, stk. 3 0og 4,1 lov om finansiel virksomhed)

Lov om finansiel virksomhed indeholder i dag i § 343 v, Stk. 1, et krav om, at virksomheder, der
byder direkte pa auktioner for kvoter for drivhusgasemissioner for egen regning eller for kunder
inden for virksomhedernes hovederhverv, skal have tilladelse af Finanstilsynet som CO,-
kvotebydere.

Tilladelse kan i henhold til geeldende ret, jf. § 343 v, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed alene
gives til de virksomheder, der handler for egen regning med finansielle instrumenter eller yder inve-
steringsservice med ravarederivater eller derivataftaler, jf. bilag 5, nr. 10, til kunder indenfor virk-
somhedernes hovederhverv, og hvor denne aktivitet er en accessorisk aktivitet til virksomhedens
hovederhverv pa koncernniveau, og hvor dette hovederhverv ikke er investeringsservice eller virk-
somhed som pengeinstitut eller realkreditinstitut i henhold til denne lov.

Baggrunden for, at det alene er denne type virksomheder, som kan fa tilladelse som CO,-
kvotebydere, er, at det af artikel 18, stk. 2, i Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12. no-
vember 2010 om det tidsmassige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhusgas-
emissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne auktioner i medfer af Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2003/87/EF om en ordning for handel med kvoter for drivhusgasemissioner i
Faellesskabet (herefter CO,-auktionerings-forordningen), fremgar, at virksomheder omfattet af und-
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tagelsen om accessorisk aktivitet i artikel 2, stk. 1, litra i, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2004/39/EF af 21. april 2004 (herefter MiFID) kan fa tilladelse til som accessorisk aktivitet til deres
hovederhverv at byde pa auktioner for kvoter for drivhusgasemissioner for egen regning og/eller for
kunder indenfor virksomhedens hovederhverv.

Det foreslas at @ndre det geeldende § 343 v, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed séledes, at de virk-
somheder, som kan opna tilladelse som CO,-kvotebyder, skal handle for egen regning med ravare-
derivater eller emissionskvoter eller derivater heraf (og ikke laengere finansielle instrumenter gene-
relt), bortset fra personer, der handler for egen regning ved udfarelse af kundeordrer, og/eller skal
yde investeringsservice, bortset fra handel for egen regning, inden for ravarederivater eller emissi-
onskvoter eller derivater heraf (og ikke laengere alle derivataftaler omfattet af det geeldende bilag 5,
nr. 10, til lov om finansiel virksomhed) til kunderne eller leverandgrerne i deres hovederhverv.

Med det foreslaede § 343 v, stk. 4, nr. 1, foreslas endvidere, at aktiviteterne efter stk. 3 bade indivi-
duelt og samlet set skal veere en accessorisk aktivitet i forhold til virksomhedernes hovederhverv pa
koncernniveau, og at dette hovederhverv ikke er ydelse af investeringsservice eller pengeinstitut-
virksomhed eller at fungere som prisstiller i forbindelse med ravarederivater. De pagaldende virk-
somheder ma desuden ikke, jf. det foresldede § 343 v, stk. 4, nr. 2, anvende en algoritmisk hgjfre-
kvenshandelsteknik. Endeligt foreslas det i § 343 v, stk. 4, nr. 3, at de omfattede virksomheder hvert
ar skal meddele Finanstilsynet, at de er.undtaget fra kravet om tilladelse til at udfere tjenesteydelser
i forbindelse med verdipapirhandel pa erhvervsmassigt grundlag efter lov om finansiel virksom-
hed.

Hensigten med forslaget er at skabe overensstemmelse mellem de virksomheder, som kan sgge om
at blive CO,-kvotebyder og de virksomheder, der er omfattet af undtagelsen vedrgrende accessorisk
aktivitet i artikel 2, stk. 1, litra j, 1 MIFID II.

Med artikel 2;stk. 1, litra j, i MiFID Il-direktivet &ndres undtagelsen i artikel 2, stk. 1, litra i, i Mi-
FID, saledes at de'undtagende personer begraenses. Undtagelsens 1. led (handel for egen regning) er
saledes blevet begrenset saledes, at denne alene vedrgrer ravarederivater eller emissionskvoter eller
derivater heraf og ikke finansielle instrumenter generelt. For s& vidt angar undtagelsens 2. led (inve-
steringsservice) er denne kun begranset en smule, da der i MiFID er undtaget for investeringsser-
vice med ravarederivater eller derivataftaler, jf. bilag 5, nr. 10, i lov om finansiel virksomhed, til i
MiFID Il alene at undtage investeringsservice inden for ravarederivater eller emissionskvoter eller
derivater heraf. Personer der yder investeringsservice med andre derivataftaler omfattet af det geel-
dende bilag 5, nr. 10, i lov om finansiel virksomhed end derivataftaler med emissionskvoter, er sa-
ledes ikke lengere omfattet af undtagelsen. Til geengeald er undtagelsen vedrarende bade handel for
egen regning og investeringsservice udvidet med emissionskvoter (CO-kvoter), der foreslas tilfgjet
til listen over finansielle instrumenter i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed, jf. forslagets nr. XX.

Side 99 af 176



16. november 2015

Undtagelserne i artikel 2, stk. 1, i MiFID II, vil i medfer af § 9, stk. 10, i lov om finansiel virksom-
hed, blive implementeret i bekendtgarelse om tjenesteydelser der kan udferes uden tilladelse som
veerdipapirhandler.

Til nr. 74 (8 344, stk. 1, 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &ndre § 344, stk. 1, 3. pkt., sa der i stedet for henvisningen til § 83, stk. 2 og 3, og §
83 b, i lov om verdipapirhandel m.v. henvises til § 264, stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder,
som svarer til de geldende § 83, stk. 2 0og 3, og § 83 b, i lov om vardipapirhandel m.v.

Den foreslaede andring i § 344, stk. 1, 3. pkt., er en konsekvensandring som fglge af, at lov om
veerdipapirhandel m.v. opheves og i stedet viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Det foreslas endvidere at &ndre betegnelsen vardipapirer &ndres til betegnelsen omsattelige vaer-
dipapirer. Der er tale om en pracisering af, hvad der i lovteksten forstds ved vardipapirer. Precise-
ringen udspringer af en &ndring i begrebsanvendelsen, der er.en konsekvens af lov om kapitalmar-
keder.

Omsattelige veerdipapirer er en delmangde af finansielle instrumenter. Begrebet omseettelige veer-
dipapirer skal forstas i overensstemmelse med artikel 4, stk. 1,.nr. 44, i MiFID 11, som gennemfares
i dansk ret i § 4, stk. 1, nr., i lov om kapitalmarkeder, hvortil der henvises.

Til nr. 75 (8 348, stk. 1, 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

| § 348, stk. 1, 3 pkt., i lov om finansiel virksomhed, opregnes en raeekke bestemmelser i markedsfe-
ringsloven som finder anvendelse, nar Forbrugerombudsmanden behandler eller anlagger sager
vedrgrende finansielle virksomheder. Den galdende bestemmelse indeholder ikke en henvisning til
markedsfgringslovens § 27 a, der blev indfert ved lov nr. 378 af 17. april 2013, og som giver For-
brugerombudsmanden hjemmel til efter forhandling at meddele pabud om, at informere relevante
kunder om retsstillingen i relation til foreeldelse i de tilfeelde, hvor Forbrugerombudsmanden skan-
ner det ngdvendig for at beskytte forbrugeren mod retstab. Bestemmelsen blev indsat for at sikre, at
kunder; der matte have et krav, bliver‘orienteret om deres retsstilling i relation til foreeldelse, sa de
har-mulighed for at varetage deres interesser. | forbindelse med indferelsen af bestemmelsen i mar-
kedsferingsloven burde man have foretaget en konsekvensrettelse af § 348, stk. 1, og af tilsvarende
bestemmelser i de gvrige tilsynslove pa det finansielle omrade, saledes at Forbrugerombudsmanden
ogsa har mulighed for at-anvende denne nye bestemmelse i markedsfgringsloven overfor virksom-
heder, som matte have pafgrt deres kunder et tab, og hvor Forbrugerombudsmanden vil indlede en
retssag pa vegne af disse kunder. Med den foreslaede a&ndring rades der i lov om finansiel virksom-
hed bod pa denne fejl.

Til nr. 76 (8 350 b i lov om finansiel virksomhed)

Finanstilsynet har i dag ikke en eksplicit hjemmel til at foretage restriktioner i markedsfgringen og
salg, herunder forbud mod salg, af finansielle produkter.
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Det fremgar af artikel 42 i MiFIR og artikel 17 i Europa-Parlamentets og Radet forordning (EU) nr.
1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med central information om sammensatte og for-
sikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer (PRIIP’er) (herefter PRIIP’s-
forordningen), at medlemslandenes kompetente myndigheder under en raekke narmere angivne
betingelser skal kunne forbyde eller treeffe andre foranstaltninger overfor finansielle instrumenter,
strukturerende indlan eller forsikringsbaserede investeringsprodukter, hvis de udger en veesentlig
trussel mod investorbeskyttelsen, de finansielle markeders orden og integritet eller den finansielle
stabilitet i medlemslandet.

Det foreslas i bestemmelsen, at denne befgjelse tillegges Finanstilsynet.

Befgjelsen retter sig som anfart mod finansielle instrumenter, strukturerende indlan og forsikrings-
baserede investeringsprodukter.

Som et finansielt instrument anses de instrumenter, der er opfart i bilag 5 til lov om finansielle virk-
somheder. Pakkede investeringsprodukter, der bestar af et eller flere finansielle instrumenter vil
ligeledes veere omfattet af befgjelsen.

Et struktureret indlan er et indlan, som defineret i artikel 4, nr.43, i MiFID. Ifglge denne definition
er et struktureret indlan, et indlan som defineret i artikel 2, stk. 1, litra-C i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2014/49/EU af 16. april 2014 om indskudsgarantiordninger, og som skal tilbagebe-
tales fuldt ud ved forfald og hvor afkastet fastsattes efter en formel, der omfatter faktorer som ek-
sempelvis et eller flere indeks, et eller flere finansielle instrumenter, ravarer eller valutaer.

Som et forsikringsbaseret investeringsprodukt anses et forsikringsprodukt, der har en verdi ved
udlgb eller en tilbagekebsverdi, og hvor denne veerdi ved udlgb eller tilbageksbsveerdi direkte eller
indirekte er helt eller delvis eksponeret mod markedsudsving.

Finanstilsynet farrmed den foreslaede bestemmelse befgjelse til at udstede forbud eller andre re-
striktioner mod markedsfering, distribution eller salg. Som eksempler pa andre restriktioner kan
naevnes pabud om at foretage andringer i selve produktet, endringer i den malgruppe som produk-
tet kan markedsfares overfor eller distribueret til, suspension af markedsfaring og distribution indtil
visse betingelser er opfyldt samt udarbejdelse af advarsler eller informationsmateriale.

Finanstilsynet far kun mulighed for at udeve befgjelsen hvis de betingelser, som er enslydende og
som fremgar af de to forordninger i henholdsvis artikel 17 og 42 er opfyldt.

Det fremgar heraf, at en foranstaltning kun kan treffes, hvis det med rimelighed kan godtgeres, at
produktet, den finansielle aktivitet eller praksis giver anledning til veesentlige problemer med hen-
syn til investorbeskyttelse eller udger en trussel mod de finansielle markeders ordnede funktion og
integritet eller mod stabiliteten i hele eller dele af det finansielle system i mindst et medlemsland
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Det skal ligeledes med rimelighed kunne godtgares, at de geeldende krav i henhold til den EU-
lovgivning, der finder anvendelse for produktet, den finansielle aktivitet eller finansielle praksis,
ikke i tilstreekkelig grad lgser de ovenfor omhandlede problemer, og at det ikke udger en bedre lgs-
ning pa de pageeldende problemer at indfare styrket tilsyn eller handhavelse af de eksisterende
krav.

Foranstaltningen skal st i et rimeligt forhold til formalet under hensyntagen til arten af de risici, der
er identificeret, de bergrte investorers eller markedsdeltageres kompleksitetsniveau og den sandsyn-
lige virkning af foranstaltningen for investorer og markedsdeltagere, der kan besidde, anvende eller
udnytte produktet eller den finansielle aktivitet eller praksis.

Finanstilsynet skal forinden have hgrt de kompetente myndigheder i andre medlemslande, som i
betydelig grad kan blive bergrt af foranstaltningen, og endelig ma foranstaltningen ikke have en
diskriminerende virkning pa tjenesteydelser eller aktiviteter, der leveres fra et andet medlemsland.

Finanstilsynet skal endvidere hgre de offentlige organer, der er kompetente med hensyn til overvag-
ning, administration og regulering af fysiske landbrugsmarkeder i medfer af forordning (EF) nr.
1234/2007, i tilfeelde, hvor det finansielle instrument, den finansielle aktivitet-eller praksis udger en
alvorlig trussel mod det fysiske landbrugsmarkeds ordentlige funktion og integritet.

Til brug for vurderingen af, om der er vasentlige problemer med. hensyn til investorbeskyttelsen
eller en trussel mod de finansielle markeders ordnede funktion eller stabiliteten af det finansielle
system i mindst et medlemsland er der opstillet en raekke kriterier og faktorer i artikel 17, stk. 7, og
42, stk. 7, ligesom disse vil blive yderligere preeciseret i en delegeret retsakt udstedt af EU-
Kommissionen pa baggrund af teknisk bistand fra de tre europaiske tilsynsmyndigheder.

De anfarte kriterier og faktorer, der skal indga i vurderingen, er kompleksiteten af et finansielt in-
strument eller'struktureret indlan og forholdet til den type kunder, som det markedsfares over for og
distribueres og afsattes til, graden af innovation af et finansielt instrument eller struktureret indlan,
en aktivitet eller en praksis, den gearing, som et finansielt instrument eller struktureret indlan eller
en praksis giver, og i forbindelse med de finansielle markeders eller ravaremarkeders ordentlige
funktion og integritet stgrrelsen eller den nominelle veerdi af en udstedelse af finansielle instrumen-
ter eller strukturerede indlan.

Mindst en maned inden et forbud eller et pabud om en anden foranstaltning kan treede i kraft, skal
Finanstilsynet jf. forordningernes artikel 17, stk. 3, og 42, stk. 3, skriftligt underrette alle andre in-
volverede tilsynsmyndigheder og den relevante europaiske tilsynsmyndighed pa omradet, om det
produkt, eller den finansielle aktivitet eller praksis, som forbuddet eller foranstaltningen vedrarer,
dets ngjere indhold, hvornar det patenkes at fa virkning og den dokumentation, der ligger til grund
for afgerelsen og hvori det der godtgjort at hver af betingelserne i artiklens stk. 2, er opfyldt.

Side 102 af 176



16. november 2015

| seerlige tilfeelde hvor Finanstilsynet finder det ngdvendigt omgaende at treeffe foranstaltninger for
at forhindre skader, kan tilsynet dog med mindst 24 timers skriftligt varsel til alle bergrte tilsyns-
myndigheder i andre medlemslande og den relevante europeeiske tilsynsmyndighed, dog gribe ind
pa et forelgbigt grundlag. Det forudsetter dog, at alle kriterierne for et indgreb er opfyldt, og at det
klart kan fastslas, at det ikke vil vaere muligt at overholde manedsfristen, hvis man skal imgdega det
specifikke problem eller den specifikke trussel. Finanstilsynet vil ikke kunne traeffe foranstaltninger
pa et forelgbigt grundlag i en periode, der overstiger tre maneder.

Det foreslas i stk. 2, at Finanstilsynet skal offentliggere et eventuelt forbud eller en anden foran-
staltning pa tilsynets hjemmeside. Offentliggarelsen skal indeholde oplysning om, hvornar forbud-
det eller en den pabudte foranstaltning skal vaere gennemfgrt. En sadan forpligtelse fremgar af de to
artiklers stk. 5.

Det foreslas i stk. 3, at Finanstilsynet er forpligtet til at tilbagekalde et forbud eller en anden truffen
foranstaltning, hvis betingelserne for at meddele dette ikke l@ngere er opfyldt. Det kan eksempelvis
vaere i situationer, hvor Finanstilsynet har pabudt en virksomhed at a@ndre et produkt eller at ophgre
med at markedsfgre det til en bestemt malgruppe.

Til nr. 77 (8§ 354, stk. 1, 4. pkt., i lov om finansiel virksomhed)
Den foreslaede andring er en konsekvensaendring som fglge af, at-lov om verdipapirhandel m.v.
ophaves og i stedet viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Det foreslas at &endre § 354, stk. 1, 4. pkt., sa der i stedet for henvisningen til § 83, stk. 2 og 3, i lov
om verdipapirhandel m.v. henvises til 8 264, stk: 1-5.0g 8;'i lov om kapitalmarkeder, som svarer til
den geeldende § 83, stk.2 0g 3, I lov om veerdipapirhandel m.v.

Til nr. 78 (8§ 354 4, stk. 1, 2. pkt., og stk. 3, 3. pkt., i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at @ndre § 354 a, stk. 1, 2. pkt., og stk. stk. 3, 3. pkt., sa henvisningen til lov om verdi-
papirhandel m.v. &ndres til lov om kapitalmarkeder. Den foreslaede @ndring er en konsekvensan-
dring som felge af, at lov om verdipapirhandel m.v. ophaves og viderefgres ved lov om kapital-
markeder.

Til nr. 79 og 80 (8§ 355, stk. 2, nr. 9 og 10, i lov om finansiel virksomhed)
Det foreslas at @ndre.i henvisningerne til § 14 i lov om finansiel virksomhed i § 355, stk. 2, nr. 9 og
10, i lov om finansiel virksomhed. § 355 regulerer lovens partbegreb.

/ndringerne er konsekvensrettelser som fglge af, at der indsattes et nyt § 14, stk. 1, nr. 3, i lov om
finansiel virksomhed, hvorefter de geeldende 8 14, stk. 1, nr. 3-9, bliver til nr. 4-10, jf. lovsforsla-

gets 8 1, nr. 21.

Det foreslas at @ndre stk. 2, nr. 9, sa henvisningen til nr. 4 @ndres til nr. 5, og der samtidig indsat-
tes en henvisning til det nye § 14, stk. 1, nr. 3, sa ogsa medlemmer af en finansiel virksomheds be-
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styrelse eller direktion eller en kapitalejer anses som part i Finanstilsynets afgarelse i tilfelde af, at
Finanstilsynet naegter den finansielle virksomhed tilladelse i medfer af § 14, stk. 1, nr. 3.

Det foreslas endvidere at &ndre stk. 2, nr. 10, sa henvisningen til § 14, stk. 1, nr. 5 og 6 andres til
nr.6og?7.

Til nr. 81 (8 360, stk. 2 i lov om finansiel virksomhed)

Den foreslaede @ndring af § 360, stk. 2, er en konsekvens af den foreslaede nyaffattelse af § 361,
stk. 1, hvor almennyttige organisationer, som i medfer af 8 16, stk. 4, i lov.om forebyggende foran-
staltninger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme har anmodet om registrering hos
Finanstilsynet, flyttes til nr. 11.

Til nr. 82 (8 361 i lov om finansiel virksomhed)

§ 361, stk. 1, foreskriver, at en reekke fysiske og juridiske personer skal betale et arligt grundbelgb i
afgift til Finanstilsynet. Belgbene angivet i den geldende bestemmelse er angivet i 2004-niveau,
men reguleres arligt svarende til udviklingen i Finanstilsynets bevilling pa finansloven, jf. § 361,
stk. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Det vurderes hensigtsmaessigt, at opdatere belgbsangivelserne. i stk. 1 til nutidigt niveau, og be-
stemmelsen foreslas derfor nyaffattet. Belgbene vil dog fortsat blive reguleret arligt svarende til
udviklingen i Finanstilsynets bevilling pa finansloven, jf. stk. 2.

De afgiftsbelgb der omtales nedenfor er, medmindre andet fremgar, angivet i 2014-niveau.

| forbindelse med den foreslaede nyaffattelse af bestemmelsen, foreslas den opbygget séledes, at de
fysiske og juridiske personer, der omfattes af forslaget til lov om kapitalmarkeder, placeres sidst i
bestemmelsen, saledes at det i sammenhang med forslaget til lov om kapitalmarkeder er lettere at
danne sig overblik over reguleringen for de virksomheder, der omfattes af det lovforslag.

| tilleg til den under nedenstaende foretagne gennemgang af numrene i § 361, stk. 1, herunder hi-
storikken bag disse, skal det i relation til tidligere @ndringerne af bestemmelsen bemarkes, at der
ved § 1, nr. 42, i lov nr. 403 af 2014, ogsa foretoges en nyaffattelse af § 361, stk. 1. Den dengang
foretagne nyaffattelse af bestemmelsen var udtryk for en lovteknisk gvelse, hvorved der blev rettet
op pa fejl i nummereringen, som var opstaet ved tidligere &ndringer af bestemmelsen.

Nr. 1-5 er en viderefarelse af § 361, stk. 1, nr. 1, 2 og nr. 4-6. Bestemmelserne blev indsat i § 361,
stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, ved lov nr. 453 af 10. juni 2003 (lovforslag L 176 fra 2002).
Numrene regulerer betalingen af afgifter fra Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring, ATP-
Fonden, finansielle holdingvirksomheder og forsikringsholdingvirksomheder, udstedere af collate-
ralized mortgage obligations, ISPV-obligationer og lignende virksomheder og Lgnmodtagernes
Dyrtidsfond. Ved lov nr. 1613 af 26. december 2013 (lovforslag L 46 fra 2013) er forsikringshol-
dingvirksomhed tilfgjet til det foreslaede nr. 3. Afgiften for ATP-fonden, Garantifonden for indsky-
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dere og investorer og Lenmodtagernes Dyrtidsfond, svarer til et gennemsnit af afgiftsbetalingen i de
seneste 4 ar forud for indfgrelsen af den oprindelige bestemmelse (1997-2000). Collateralized mor-
tgage obligations og lignende virksomheder, som omtales i nr. 4 er juridiske enheder, der udsteder
finansielle instrumenter f.eks. med sikkerhed i realkredit- eller statsobligationer. Der findes ikke en
daekkende dansk betegnelse.

Nr. 6 er en viderefgrelse af § 361, stk. 1, nr. 8. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om finan-
siel virksomhed ved lov nr. 1171 af 19. december 2003 (lovforslag L 11 fra 2003) og vedrgrer beta-
ling af afgift fra Garantifonden for skadesforsikringsselskaber. Belgbet er fastsat ud fra en vurdering
af de medgaede ressourcer for tilsynet med fonden.

Nr. 7 er en viderefarelse af 8§ 361, stk. 1, nr. 10. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, ved lov nr.
334 af 31. marts 2015 (lovforslag nr. L 105 fra 2014) og vedrgrer betaling fra pengeinstitutter, real-
kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber 1. Finanstilsynet skal arligt-opkreeve samlet 4.750.000 kr.
(i 2014-niveau) og fra 2017 samlet 3.100.000 kr. Afgiften deekker over de opgaver, Finanstilsynet
har faet i medfer af gennemfarelse af direktiv om genopretning og afvikling af kreditinstitutter og
investeringsselskaber (BRRD), herunder arbejdet.med genopretningsplaner, afviklingsplaner og
fastseettelse af kravet om nedskrivningsegnede passiver. Afgiften fordeles mellem pengeinstitutter,
realkreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber | i forhold til den enkelte virksomheds andel af de
omfattede virksomheders bogferte balancesum. Der vil dog-altid blive palagt en minimumsafgift pa
4.100 kr.

Nr. 8 er en viderefgrelse af § 361, stk. 1, nr. 11. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om fi-
nansiel virksomhed ved lov nr. 1383 af 20. december 200 (lovforslag L 64 fra 2004) og siden &n-
dret ved lov nr. 116 af 27. februar. 2006 (lovforslag L 46 fra 2005). Nummeret vedrarer betaling af
afgift fra genforsikringsmaglerselskaber. Det var paregnet ved indsattelsen af bestemmelsen, at
omfanget af ansggninger om tilladelse til at udgve genforsikringsvirksomhed ville vare beskedent
og hovedsageligt komme fra virksomheder, der allerede har Finanstilsynets tilladelse som forsik-
ringsmaglervirksomheder, og som derfor betaler afgift til tilsynet pa 4 promille af den arlige indtje-
ning efter bestemmelsen i § 362, stk. 3. Det skannes, at Finanstilsynets ressourceforbrug ved at fare
tilsyn med genforsikringsmaeglervirksomheder kan daekkes af en fast arlig afgift pa 31.000 kr.

Nr. 9 er en viderefarelse af § 361, stk. 1, nr. 13. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om fi-
nansiel virksomhed ved lov nr. 116 af 27. februar 2006 (lovforslag L 46 fra 2005) og vedrarer beta-
ling af afgift fra virksomheder og personer, der omfattes af § 1, stk. 1, nr. 12, i hvidvaskloven. Fi-
nanstilsynets tilsyn efter 8 1, stk. 1, nr. 12, i forslaget til hvidvaskloven omfatter blandt andet lea-
singselskaber, factoringselskaber, kreditkortselskaber samt virksomheder, der i gvrigt yder for-
brugslan. Der er tale om virksomheder og personer, som ikke i forvejen er underlagt Finanstilsynets
tilsyn. Disse virksomheder og personer skal betale en arlig afgift pa 4.100 kr. til deekning af Finans-
tilsynets udgifter ved tilsyn med hvidvasklovens overholdelse. Finansielle virksomheder er ikke
omfattet af bestemmelsen i § 1, stk. 1, nr. 12, i hvidvaskloven, idet de i forvejen er undergivet Fi-
nanstilsynets tilsyn.
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Nr. 10 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 17. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag L 20 fra 2006) og er siden &n-
dret ved lov nr. 392 af 25. maj 2009 (lovforslag L 120 fra 2008), hvor afgiftsbelgbet blev tilbagere-
guleret til 2004-niveau for at stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Nummeret vedrgrer beta-
ling af afgift fra investeringsradgivere. Afgiften udger 17.000 i 2014-niveau.

Nr. 11 er en videreforelse af § 361, stk. 1, nr. 18. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag L 20 fra2006) og vedrarer beta-
ling af afgift fra organisationer med almennyttigt formal, som anmoder om optagelse i et register for
almennyttige organisationer, som kan modtage pengeoverfarsler pa op til. 150 euro uden oplys-
ningskrav i forbindelse med pengeoverfarsler. Der er tale om en fast afgift pr. anmodning.

Nr. 12 er en videreforelse af § 361, stk. 1, nr. 20. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 385 af 25. maj 2009 (lovforslag 119 fra 2008) og er siden &ndret
ved lov nr. 1556 af 2010 (lovforslag nr. 49 fra 2010), hvor afgiftsbelabet blev tilbagereguleret til
2004-niveau for at stemme overens med resten af.§ 361, stk. 1. Nummeret vedrerer betaling af af-
gift fra betalingsinstitutter. Afgiften udger 85.000 kr. i 2014-niveau.-Der er herved lagt vagt pa, at
der skal fares et lgbende tilsyn med, at disse virksomheder lever op til lovens krav til at opna en
tilladelse som betalingsinstitut, herunder lovens kapitalkrav. For de gvrige virksomheder, der er
omfattet af lov om betalingstjenester og elektroniske penge, opkreaves afgiften efter de almindelige
bestemmelser i § 363 og § 364 lov om finansiel virksomhed. | forbindelse med indfgrelsen af
nummeret i 2009 var det forudsat, at afgiftsbestemmelsen ville blive taget op til revision efter en
arrekke med henblik pa at vurdere, om erfaringerne med-lov om betalingstjenester bar fare til en
andring af afgiftsbestemmelsen. Det vurderes, at afgiftsniveauet pa nuvearende tidspunkt fortsat er
passende.

Nr. 13 er en viderefarelse 8 361, stk. 1, nr. 21. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om finan-
siel virksomhed ved lov nr. 385 af 25. maj 2009 (lovforslag nr. 119 fra 2008) og er siden &ndret ved
lov nr..1556 af 2010 (lovforslag nr. 49 fra 2010), hvor afgiftsbelgbet blev tilbagereguleret til 2004-
niveau for at stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Nummeret vedrgrer betaling af afgift fra
virksomheder med begraenset tilladelse til at udbyde betalingstjenester, og for disse udgar den arlige
afgift 8.500 kr. Der er herved lagt veegt pa, at en sadan tilladelse gives pa lempeligere vilkar end der
geelder for en tilladelse til‘at drive virksomhed som investeringsradgiver, hvor afgiften udger 17.000
kr. I forbindelse med indfarelsen af nummeret i 2009 var det forudsat, at afgiftsbestemmelsen ville
blive taget op til revision efter en arraekke med henblik pa at vurdere, om erfaringerne med lov om
betalingstjenester og elektroniske penge bgr fare til en a&ndring af afgiftsbestemmelsen. Finanstilsy-
net vurderer, at afgiftsniveauet fortsat er passende.

Nr. 14 er en viderefarelse af § 361, stk. 1, nr. 22. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om

finansiel virksomhed ved lov nr. 697 af 25. juni 2010 (lovforslag nr. 174 fra 2009) og er siden a&n-
dret ved lov nr. 1556 af 21. december 2010 (lovforslag nr. 49 fra 2010), hvor afgiftsbelgbet blev
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tilbagereguleret til 2004-niveau for at stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Nummeret ved-
rerte oprindeligt betaling af afgift fra pantebrevsselskaber, der efter lov nr. 532 af 29. april 2015
(lovforslag nr. 154 fra 2014) benaevnes ejendomskreditselskaber. Far sidstnevnte endring opkrae-
vedes der for et pantebrevselskab 20.500 kr. i 2014-niveau. Henset til at betegnelsen pantebrevssel-
skab daekker et mindre forretningsomrade end den med forslaget indfarte betegnelse ejendomskre-
ditselskab, vil Finanstilsynet skulle fare tilsyn med et bredere forretningsomrade for de selskaber,
som benzvnes ejendomskreditselskaber. Dette medfarer derfor en hgjere afgift for ejendomskredit-
selskaber, end hvad der gjaldt for pantebrevselskaber. Ejendomskreditselskaber skal arligt betale et
grundbelgb pa 28.000 kr. i 2014-niveau kr. i afgift til Finanstilsynet. Afgiften skal deekke udgifterne
til Finanstilsynets tilladelser samt Igbende tilsyn med ejendomskreditselskaber omfattet af lov om
ejendomskreditselskaber.

Nr. 15 er en videreforelse af § 361, stk. 1, nr. 23. Nummeret-blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 1553 af (lovforslag nr. 20 fra 2010). Nummeret vedrgrer betaling
af afgift fra e-pengeinstitutter. Afgiften udger 120.000 kr. Oprindeligt var afgiften den samme som
for betalingsinstitutter efter nr. 11. Da afgiften for betalingsinstitutter efter nr. 11 blev reguleret til-
bage 2004-niveau ved lov nr. 1556 af 21. december 2010 blev afgiften for e-pengeinstitutter ikke
tilsvarende tilbagereguleret. Det foreslas at viderefare det hgjere afgiftsniveau for e-pengeinstitutter,
da Finanstilsynets omkostninger i forbindelse med e-pengeinstitutter er hgjere end for betalingsin-
stitutter, da denne tilladelse er bredere. Der er ved fastsettelsen af afgiftens starrelse lagt vaegt pa, at
der skal fares et lgbende tilsyn med, at disse virksomheder lever op til lovens krav for at opna en
tilladelse som e-pengeinstitut, herunder lovens kapitalkrav. | forbindelse med indfgrelsen af num-
meret i 2009 var det forudsat, at afgiftsbestemmelsen ville blive taget op til revision efter en arraek-
ke med henblik pa at vurdere, om erfaringerne med lov_om betalingstjenester og elektroniske penge
bar fare til en @ndring af afgiftsbestemmelsen. Det vurderes, at afgiftsniveauet fortsat er passende.

Nr. 16 er en viderefagrelse af 8 361, stk. 1, nr. 24. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 1553 af (lovforslag nr. 20 fra 2010). Nummeret vedrgrer betaling
af afgift fra virksomheder med begraenset tilladelse til udstedelse af elektroniske penge. Afgiften
udger 12.000 kr. Oprindeligt var afgiften den samme som for virksomheder med begranset tilladel-
se til at udbyde betalingstjenester efter nr. 12. Da afgiften for betalingsinstitutter efter nr. 12 blev
reguleret tilbage 2004-niveau ved lov nr. 1556 af 21. december 2010 blev afgiften for virksomheder
med begrenset tilladelse til udstedelse af elektroniske penge ikke tilsvarende tilbagereguleret. Det
foreslas at viderefgre det-hgjere afgiftsniveau for virksomheder med begranset tilladelse til udste-
delse af elektroniske penge, da Finanstilsynets omkostninger i forbindelse med virksomheder med
begranset tilladelse til udstedelse af elektroniske penge er hgjere end for virksomheder med be-
graenset tilladelse til at udbyde betalingstjenester. Der er ved fastsattelsen af gebyrets starrelse lagt
veegt pa, at en sadan tilladelse meddeles pa lempeligere vilkar end der geelder for en tilladelse til at
drive virksomhed som investeringsradgiver, hvor afgiften udgar 17.000 kr. | forbindelse med indfg-
relsen af nummeret i 2009 var det forudsat, at afgiftsbestemmelsen ville blive taget op til revision
efter en arraekke med henblik pa at vurdere, om erfaringerne med lov om betalingstjenester bar fare
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til en @ndring af afgiftsbestemmelsen. Det vurderes, at afgiftsniveauet pa nuverende tidspunkt fort-
sat er passende.

Nr. 17 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 25. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 456 af 18. maj 2011 (lovforslag nr. 146 fra 2010) og vedrgrer beta-
ling af afgift fra udenlandske investeringsinstitutter omfattet af § 27 i lov om investeringsforeninger
m.v. Grundbelgbet udger 16.000 kr. i 2014-niveau og skal dekke udgifterne til Finanstilsynets til-
ladelser samt lgbende tilsyn. De danske investeringsforeninger betaler afgift i medfer af § 367 i lov
om finansiel virksomhed.

Nr. 18 er en viderefarelse af § 361, stk. 1, nr. 26. Nummeret blev indsat 1 8 361, stk. 1, ved lov nr.
456 af 18. maj 2011 (lovforslag nr. L 146 2010) vedrerer betaling af afgift 1 forbindelse med med-
delelse, anmeldelse eller ansggning om graenseoverskridende-markedsfagring af andele i investe-
ringsinstitutter. Afgiften udger 5.000 kr. i 2014-niveau.

Nr. 19 er en viderefgrelse af 361, stk. 1, nr. 27. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om finan-
siel virksomhed ved lov nr. 155 af 28. februar 2012 (lovforslag nr. 59 fra 2011) og vedrgrer betaling
af afgift fra feelles datacentraler. Afgiften daekker udgifterne til Finanstilsynets tilladelser samt 1g-
bende tilsyn med feelles datacentraler. Bestemmelsen medfarer; at de feelles datacentraler skal betale
110.000 kr. arligt til Finanstilsynet i 2014-niveau, medmindre den feelles datacentral i et regnskabs-
ar gennemsnitligt har feerre end 25 fuldtidsmedarbejdere, idet der saledes kun betales 2.000 kr. ar-
ligt i 2014-niveau.

Nr. 20 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 29. Nummeret vedrgrer betaling af afgift fra uden-
landske forvaltere af alternative investeringsfonde fra et land inden for Den Europaiske Union eller
et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og udenlandske forvaltere af
alternative investeringsfonde fra et tredjeland, som Danmark er referenceland for, der er meddelt
tilladelse til at forvalte danske alternative investeringsfonde. Danske forvaltere af alternative inve-
steringsfonde betaler afgift | medfer af § 367 i lov om finansiel virksomhed.

Nr.<21 er en viderefarelse af § 361, stk. 1, nr. 30. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 598 af 12. juni 2013 (lovforslag nr. 175 fra 2012) og vedrarer beta-
ling af afgift fra udenlandske forvaltere af alternative investeringsfonde, som er meddelt tilladelse
til at markedsfgre en.udenlandsk alternativ investeringsfond i Danmark.

Nr. 22 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 31. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 599 af 12. juni 2013 (lovforslag nr. 151 2012) og vedrgrer betaling
af afgift fra finansielle radgivere. Bestemmelsen giver hjemmel til at opkraeve en arlig afgift for
virksomheder, der yder radgivning om finansielle produkter til forbrugere, jf. lov om finansielle
radgivere, investeringsradgivere og boligkreditformidlere. Der foreslas en arlig afgift pa 25.000 kr. i
2014-niveau. Det tilsvarende belgb for investeringsradgivere er 17.000 kr. i 2014-niveau arligt. Fi-
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nansielle radgivere vil imidlertid have et bredere forretningsomrade, hvilket bar medfare en hgjere
afgift.

Nr. 23 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 32. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 403 af 28. april 2014 (lovforslag nr. 119 fra 2013) og vedrarer be-
taling af afgift fra CO,-kvotebydere. Bestemmelsen medfarer, at CO,-kvote-bydere pa lige fod med
andre virksomheder omfattet af den finansielle lovgivning palaegges en afgift. Afgiften svarer til
afgiften for investeringsradgivere.

Nr. 24 er en viderefgrelse af § 361, stk. 1, nr. 35. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 532 af 29. april 2015 og vedrgrer betaling af afgift fra boligkredit-
formidlere, jf. lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere. Der foreslas en arlig afgift pa
15.500 i 2014-niveau. Det tilsvarende belgb for en finansiel radgiver er 25.000 kr. arligt i 2014-
niveau. Boligkreditformidlere vil imidlertid have et smallere forretningsomrade, hvilket medfgrer
en lavere afgift, end hvad der gealder for de finansielle radgivere.

Nr. 25 er en ny bestemmelse om betaling af afgift for operaterer af regulerede markeder, der i hen-
hold til geeldende regler betaler afgift efter § 361, stk. 1,.nr. 3. Nr. 3 blev indsat i 8 361, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed, ved lov nr. 453 af 10. juni 2003 (lovforslag nr. 176 fra 2002) med en an-
den affattelse end den geldende. Nummeret blev andret ved lov nr. 491 af 9. juni 2004 (lovforslag
nr. 214 fra 2003), hvor grundbelgbet blev forhgjet fra 9.500 kr. til 12.000 kr., og ved lov nr. 527 af
7. juni 2006 (lovforslag nr. 197 fra 2005), hvor alternative markedspladser blev tilfgjet, og senest
ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag nr. 20 fra 2006), hvor nummeret fik sin nugeldende
affattelse. Det foreslas at indfare en ny afgiftsmodel, der indeberer at operatgrer af regulerede mar-
keder skal betale et fast-belgb og derudover et variabelt belgb, der afhenger af antallet af finansielle
instrumenter, der er-optaget til handel. £ndringen af afgiftsmodellen har ikke til formal at gge den
afgift som regulerede markeder skal betale og fastsattelsen af afgiftsbelgbene i den foreslaede be-
stemmelse har taget udgangspunkt i de geeldende afgifter. £ndringen af beregningen af det variable
belgb fra et belgb pr. selskab til et belgb pr. finansielt instrument er begrundet i, at der gnskes en
ensartet model for regulerede markeder, multilaterale handelsfaciliteter, organiserede handelsfacili-
teter og systematiske internalisatorer. Da organiserede handelsfaciliteter ikke kan optage selskaber
til handel, men kun obligationer, strukturerede finansielle produkter, emissionskvoter og derivater,
@ndres afgiftsmodellen til at vedrgre finansielle instrumenter, saledes at den samme variabel an-
vendes for alle typer markedspladser og systematiske internalisatorer. Der er fastsat en gvre graense
for afgiften, saledes at virksomheden kan indrette sig efter dette. Graensen reguleres ligesom gvrige
belgb i henhold til stk. 2.

Nr. 26 er en ny bestemmelse om betaling af afgift fra multilaterale handelsfaciliteter, der i henhold
til geeldende regler betaler afgift efter § 361, stk. 1, nr. 17. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i
lov om finansiel virksomhed ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag nr. 20 fra 2006) og er
@ndret ved lov nr. 392 af 25. maj 2009 (lovforslag nr. 120 fra 2008), hvor afgiftsbelgbet blev tilba-
gereguleret til 2004-niveau for at stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Det foreslas at multi-
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laterale handelsfaciliteter skal betale afgift efter samme model som regulerede markeder, dog med
et reduceret fast belgb. Afgiftsbelgbet for multilaterale handelsfaciliteter vil med modellen blive
gget, hvilket afspejler de ggede krav som falger af markedsmisbrugsforordningen, forordningen om
markeder for finansielle instrumenter og gennemfgrelsen af MiFID 11. Om baggrunden for den fore-
slaede model, se bemaerkningerne til nr. 26.

Nr. 27 er en ny bestemmelse og vedrgrer betaling af afgift fra organiserede handelsfaciliteter. Det
foreslas at organiserede handelsfaciliteter skal betale afgift efter samme model som regulerede mar-
keder og multilaterale handelsfaciliteter, dog med et reduceret fast belgb. Afgiftsbelgbet skal daekke
omkostningerne ved tilsynet med organiserede handelsfaciliteter, der er en fglge af markedsmis-
brugsforordningen, forordningen om markeder for finansielle instrumenter og gennemfarelsen af
MiFID II. Om baggrunden for den foreslaede model, se bemeerkningerne til nr. 26.

Nr. 28 er en ny bestemmelse og vedrgrer betaling af afgift fra regulerede markeder, der har tilladel-
se til at vaere CO,-auktionsplatform i henhold til Kommissionens forordning nr. 1031/2010 af 12.
november 2010 om det tidsmassige og administrative forlgb af auktioner over kvoter for drivhus-
gasemissioner og andre aspekter i forbindelse med sadanne  auktioner (CO,-
auktioneringsforordningen). Afgiften udger et fast belgb, der er mindre end det faste belgb, der be-
tales for drift af et reguleret marked. Arsagen til, at der ikke betales samme faste afgift som for drift
af et reguleret marked, er at det selskab; der driver COz-auktionsplatformen i forvejen har tilladelse
til drift af og er under tilsyn som reguleret marked, og derfor vedrarer de yderligere omkostninger
ved tilsynet alene om kravene, som i forvejen er opfyldt for det regulerede marked, med de ngdven-
dige tilpasninger ogsa kan anses som opfyldt for sa vidt angar driften af CO,-auktionsplatformen.
Der betales ikke en variabel afgift pr. produkt da antallet-af produkter forventes at veere begraenset,
hvorfor det alene vurderes at veere hensigtsmaessigt at opkreaeve en fast afgift.

Nr. 29 er ny og vedrgrer betaling af afgift fra systematiske internalisatorer, der som fglge af MiFID
Il underlaegges skarpet tilsyn og yderligere krav. Afgiften er fastsat med udgangspunkt i det forven-
tede ggede ressourcebehov og efter samme afgiftsmodel som for regulerede markeder, multilaterale
handelsfaciliteter og organiserede handelsfaciliteter. Om baggrunden for den foreslaede model, se
bemerkningerne til nr. 26.

Nr. 30 er en nyaffattelse af § 361, stk. 1, nr. 7. Nummeret blev indsat i 8§ 361, stk. 1, i lov om finan-
siel virksomhed, ved.lov.nr. 453 af 10. juni 2003 (lovforslag nr. 176 fra 2002) og &ndret ved lov nr.
403 af 28. april 2014 (lovforslag nr. 119 fra 2013), som fglge af, at Verdipapircentralen A/S har
skiftet navn til VP Securities A/S. Den foreslaede andring medfarer, at det ikke alene er VP Securi-
ties A/S der skal betale afgift til Finanstilsynet, men alle veerdipapircentraler (CSD’er) med tilladel-
se fra Finanstilsynet. Ved lovforslagets fremsattelse er det dog alene VP Securities A/S, der omfat-
tes af bestemmelsen.

Nr. 31 er en ny bestemmelse og vedrgrer betaling af afgift fra udbydere af dataindberetningstjene-
ster, hvilket vil sige godkendte offentliggerelsesordninger (APA’er), udbydere af konsolideret 19-
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bende handelsinformation (CTP’er) og godkendte indberetningsmekanismer (ARM’er). Disse aktg-
rer underleegges tilsyn og palaegges en reekke forpligtelser i henhold til MiFID I, hvilket gger Fi-
nanstilsynets omkostninger pa omradet. Afgiften er fastsat med udgangspunkt i det forventede res-
sourceforbrug og det forventede antal udbydere af dataindberetningstjenester.

Nr. 32 er en videreforelse af § 361, stk. 1, nr. 29. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 1287 af 19. december 2012 (lovforslag nr. 87 fra 2012) og vedrg-
rer betaling af afgift fra centrale modparter (CCP’er). I medfor af nr. 34 kan Finanstilsynet opkraeve
en arlig afgift fra centrale modparter med tilladelse efter artikel 14 i Europa-Parlamentet og Radets
forordning nr. 2012/648 af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregi-
stre (EMIR-forordningen) jf. § 262, stk. 2, nr. 4 i lov om kapitalmarkeder. Ifglge forslaget skal cen-
trale modparter betale 800.000 kr. arligt til Finanstilsynet. Afgiften skal deekke de udgifter, Finans-
tilsynet vil have til udstedelse af tilladelse og lgbende tilsyn med eventuelle centrale modparter, der
far tilladelse, og afgiftsniveauet er fastlagt i overensstemmelse hermed.

Nr. 33 er en viderefgrelse af § 361, stk. 1, nr. 9. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om fi-
nansiel virksomhed ved lov nr. 491 af 9. juni 2004 (lovforslag nr. 214 fra 2003) med en anden affat-
telse end den galdende. Affattelsen blev endret ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag nr. 20
fra 2006), ved lov nr. 576 af 6. juni 2007 (lovforslag nr. 178 fra 2006), ved lov nr. 517 af 17. juni
2008 (lovforslag nr. 102 fra 2007) og efterfglgende ved lov nr. 557 af 18. juni 2012 (lovforslag nr.
137 fra 2011). Forsikringsholdingvirksomheder blev omfattet af nummeret ved lov nr. 1613 af 26.
december 2013 (lovforslag nr. 46 fra 2013). Ved lov nr. 615 af 12. juni 2013 (lovforslag nr. 177 fra
2012) udgik specialforeninger‘og verdipapirer blev andret til andele. Nummeret vedrarer betaling
af afgifter fra finansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder, forsikringsholdingvirk-
somheder og danske UCITS, hvis omszattelige vaerdipapirer er optaget til handel pa et reguleret
marked. Det opkreaevede skal anvendes i relation til Finanstilsynets kontrol af, at de finansielle virk-
somheder, der har omsettelige vardipapirer optaget til handel pa et reguleret marked, overholder de
geldende regler for den finansielle information, der indgar i virksomhedernes ars- og delarsrappor-
ter. Afgiften i medfer af nr. 35 opkraeves af de omfattede finansielle virksomheder udover, hvad de
opkreeves i afgift til Finanstilsynet i medfar af andre bestemmelser i kapitlet. Afgiften for den enkel-
te virksomhed beregnes ud fra markedsveardien af virksomhedens handlede omszattelige veerdipapi-
rer pa balancedagen. Markedsvaerdien for aktier vil veere de pagealdende aktiers kursveerdi pa balan-
cedagen, mens markedsveerdien for obligationer vil vaere kursverdien af den cirkulerende obligati-
onsmangde pa balancedagen. Det er fundet hensigtsmaessigt at anvende markedsveerdien af virk-
somhedens noterede omsettelige veerdipapirer pa balancedagen i det foregaende regnskabsar som
beregningsgrundlag for den opkravede afgift. Denne verdi er en entydig veerdi, som fremgar af de
officielle kurslister pa et reguleret marked. Desuden er denne veerdi tilgeengelig, uanset hvilken dato
virksomheden har balancedag. For at der ikke skal kunne rejses tvivl om regnskabskontrollens uaf-
haengighed, er det fundet hensigtsmaessigt ikke at anvende regnskabsmeessige tal som beregnings-
grundlag for afgiftens starrelse, da eksempelvis nettoomseatning, balancesum og egenkapital alle er
poster, som kan pavirkes af konklusionerne pa den udfarte kontrol. Det er heller ikke fundet hen-
sigtsmeessigt at anvende aktiekapitalens starrelse som beregningsgrundlag for den opkraevede afgift,
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da ikke alle noterede virksomheder er aktieselskaber. Endvidere er der ofte ikke sammenhang mel-
lem virksomhedskapitalens starrelse og regnskabernes kompleksitet. Gradueringen ger det muligt at
have en afgiftsberegning, der tager hensyn til den bgrsnoterede virksomheds starrelse, saledes at
afgiftsbelgbet reduceres for mindre barsnoterede virksomheder og foreges for de sterre barsnotere-
de virksomheder. Ved at differentiere afgiften efter virksomhedens sterrelse vil man tilgodese hen-
synet til mindre virksomheders muligheder for bgrsnotering. Barsnoterede virksomheder, der ikke
er finansielle virksomheder, og som omfattes af arsregnskabsloven betaler afgift til Erhvervsstyrel-
sen.

Nr. 34 er en viderefgrelse af § 361, stk. 1, nr. 12. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed, ved lov nr. 1460 af 22. december 2004 (lovforslag nr. 13 fra 2004) og vedrg-
rer betaling af afgift i forbindelse med godkendelse af prospekter. Bestemmelsen medfarer, at de,
som sgger prospekter godkendt af Finanstilsynet i henhold til-kapitel 6 i lov om kapitalmarkeder,
selv betaler for Finanstilsynets udgifter i forbindelse med behandling af en ansggning om godken-
delse. Begrundelsen herfor er, at den gruppe af personer, der allerede betaler afgift til Finanstilsy-
nets drift, kun i et begraenset omfang vil veere identisk med de, som sgger prospekter godkendt. Der
betales afgift for enhver anmodning om godkendelse, uanset om behandlingen faktisk farer til en
godkendelse eller et afslag. Arsagen hertil er, at det anses for mest hensigtsmaessigt at opkraeve én
afgiftsstarrelse, da det forventes, at hver anmodning skensmaessigt vil tage samme tid at behandle
uanset om anmodningen konkret farer til et afslag. Afgiften er endvidere ikke differentieret efter
prospekter for forskellige typer af veerdipapirer eller udstedere. Da Finanstilsynet skal godkende
prospekterne efter det samme regelsat uanset hvilken type verdipapir, det drejer sig om, skannes
det, at der ikke vil vaere stor forskel pa udgifterne til behandling af forskellige typer af prospekter.
Safremt der i praksis viser sig at vere stor forskel.pa Finanstilsynets omkostninger i forbindelse
med godkendelse af prospekter for forskellige typer af veerdipapirer eller udstedere, vil afgiften bli-
ve taget op til revision.

Nr. 35 er en_ny bestemmelse om betaling af afgift for udstedere, der i henhold til geldende regler
betaler afgift efter § 361, stk. 1, nr. 15. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om finansiel virk-
somhed ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag L 20 fra 2006) og er &ndret ved lov nr. 392 af
25./maj 2009 (L 120 fra 2008), hvor afgiftsbelgbet blev tilbagereguleret til 2004-niveau for at
stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Det foreslas at erstatte den galdende bestemmelse i §
361, stk. 1, nr. 15, der omfatter udstedere af veerdipapirer, der er optaget til handel pa et reguleret
marked og som har Danmark som hjemland, med en bestemmelse om udstedere, der efter egen an-
modning har faet finansielle instrumenter optaget til handel pa enten et reguleret marked, en multi-
lateral handelsfacilitet eller en organiseret handelsfacilitet i Danmark. Afgiften har til formal at
daekke de udgifter, der er forbundet tilsynet med udstedernes overholdelse af reglerne om markeds-
misbrug og de udgifter der er forbundet med etablering og drift af et elektronisk system, der kan
modtage og opbevare oplysninger indberettet i henhold til § 37 i lov om kapitalmarkeder for Fi-
nanstilsynet. Baggrunden for den foreslaede nye afgrensning af anvendelsesomradet er at Finanstil-
synets udgifter ikke alene er relateret til udstedere med Danmark som hjemland, men ogsa relaterer
sig til udstedere med hjemland i et andet land, hvis finansielle instrumenter er optaget til handel i
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Danmark. Udstedere, hvis finansielle instrumenter, alene er optaget til handel i Danmark pa foran-
ledning af andre end udsteder er ikke omfattet af bestemmelsen.

Nr. 36 er en viderefgrelse af 8 361, stk. 1, nr. 16. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 108 af 7. februar 2007 (lovforslag nr. 20 fra 2006) og er @ndret
ved lov nr. 392 af 25. maj 2009 (lovforslag nr. 120 fra 2008), hvor afgiftsbelgbet blev tilbageregule-
ret til 2004-niveau for at stemme overens med resten af 8 361, stk. 1. Nummeret vedrgrer betaling
af afgift fra udstedere, der anmoder Finanstilsynet om officiel notering af aktier, aktiecertifikater
eller obligationer. Afgiften bestar af en fast afgift ved anmodning om et vaerdipapirs officielle note-
ring, kombineret med en arlig afgift for det lgbende tilsyn med, at vaerdipapiret fortsat opfylder be-
tingelserne for officiel notering. Finanstilsynet har delegeret kompetencen til at foretage officiel
notering af aktier, aktiecertifikater eller obligationer til Nasdag OMX Kgbenhavn A/S, der er beret-
tiget til at opkreaeve betaling i medfar af § 274, stk. 2, i lov om-kapitalmarkeder. Finanstilsynet op-
kraever ikke afgift efter bestemmelsen, ndr kompetencen er delegeret.

Nr. 37 er en videreforelse af § 361, stk. 1, nr. 20. Nummeret blev indsat i § 361, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed ved lov nr. 517 af 17. juni‘2008 (lovforslag nr. 102 fra 2007) og &ndret ved
lov nr. 392 af 25. maj 2009 (lovforslag nr. 120 fra 2008), hvor afgiftsbelgbet blev tilbagereguleret
til 2004-niveau for at stemme overens med resten af § 361, stk. 1. Nummeret vedrgrer betaling af
afgift fra veerdipapirhandlere. | medfgr af nr. 39 kan Finanstilsynet palegge verdipapirhandlere,
som er forpligtet til at indberette transaktioner med veerdipapirer optaget til handel pa et reguleret
marked til Finanstilsynet efter artikel 26, stk. 1, 1. afsnit i MiFIR, en afgift. Verdipapirhandlerne
betaler et fast afgiftsbelgb pr. indberetning.

| stk. 2 foreslas, at grundbelgbene, jf. stk. 4, reguleres arligt svarende til udviklingen i Finanstilsy-
nets bevilling pa finansloven. Belgbene er alle angivet i 2014-niveau, da det er de belgb der kendt
ved lovforslagets fremsattelse. Farste regulering finder sted ved afgiftsberegningen for 2017, hvor
grundbelgbene reguleres i forhold til udviklingen i Finanstilsynets bevilling pa finansloven fra 2014
til 2017. Der er tale om en viderefgrelse af eksisterende ret.

Til nr. 83 (8 363, stk. 1, i.lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &ndre § 363 sa henvisningen til § 361, stk. 1, nr. 6, @ndres til en henvisning til §
361, stk. 1, nr. 5. Zndringen er en konsekvens af den foreslaede nyaffattelse af § 361 i lov om fi-
nansiel virksomhed, hvor bestemmelsen om pligten til betaling af en arlig afgift for udstedere af
collateralized mortgage obligations og lignende virksomheder flyttes til nr. 5.

Til nr. 84 (8§ 367, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)

§ 367, stk. 1, fastslar en pligt for danske UCITS og forvaltere af alternative investeringsfonde med
tilladelse til at forvalte alternative investeringsfonde til at betale 4,4 pct. af differencen mellem Fi-
nanstilsynets udgifter og den afgift, der bliver betalt efter bestemmelserne i 88 361 og 362.
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Med den foreslaede &ndring af § 367, stk. 1, preciseres, hvilke forvaltere af alternative investe-
ringsfonde, der er omfattet af pligten til at betale afgift efter bestemmelsen. Det foreslas saledes
preeciseret i bestemmelsen, at der er tale om forvaltere, der er meddelt tilladelse til at forvalte alter-
native investeringsfonde i medfer af 8 11 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
Dette omfatter forvaltere med registeret hjemsted i Danmark, der er omfattet af pligten til at sgge
om tilladelse som forvalter og saledes ikke forvaltere, der alene skal registreres, jf. § 11, stk. i, i lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Det foreslas endvidere praciseret i bestemmelsen, at § 367, stk. 1, skal omfatte de forvaltere, der
har registreret hjemsted i et tredjeland, men som har Danmark som referenceland, jf. 8§ 111 i lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., og er meddelt tilladelse til at forvalte alternative
investeringsfonde i medfgr af § 11 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde. 8 111 og de
tilhgrende bestemmelser er ikke pa nuvarende tidspunkt sat i-kraft, idet ikraftseattelse afventer, at
EU-Kommissionen sztter de bestemmelser i direktiv 2011/61/EU om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde, der er implementeret i 8 111 m.v., i kraft.

Til nr. 85 (8§ 367, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed)
8 367, stk. 2, regulerer fordelingen af afgiften, der skal betales i medfgr af 8 367, stk. 1, mellem de
omfattede afgiftspligtige danske UCITS og forvaltere af alternative investeringsfonde.

Den geeldende ordlyd af § 367, stk. 2, fastlar, at afgiften fordeles med 10.000 kr. pr. dansk UCITS
plus 3.000 kr. pr. afdeling. Den resterende afgift fordeles 1 forhold til den enkelte UCITS’ andel af
de af stk. 1 omfattede danske UCITS’ samlede balance. Den‘galdende formulering blev indfgjet i
lov om finansiel virksomhed ved lov nr. 615 af 12. juni 2013 med ikrafttreeden den 22. juli 2014 og
omfatter som det fremgér alene danske UCITS.

Imidlertid blev bestemmelsen ogsa &ndret ved lov nr. 598 af 12. juni 2013 med ikrafttreeden 22. juli
2013, hvor forvaltere af alternative investeringsfonde med tilladelse til at forvalte alternative inve-
steringsfonde blev.omfattet af bestemmelsen. Ved samme loveendring blev forvaltere af alternative
investeringsfonde med tilladelse til at‘forvalte alternative investeringsfonde omfattet af § 367, stk.
1.

Det er hensigten, at savel danske UCITS som forvaltere af alternative investeringsfonde med tilla-
delse til at forvalte alternative investeringsfonde skal veere omfattet af § 367, stk. 2. Dette er en na-
turlig folge af, at 8 367, stk. 2, regulerer fordelingen mellem de enkelte virksomheder af den afgift,
der skal opkreeves i medfer af § 367, stk. 1. Den &ndring, der blev foretaget med lov nr. 615 af 12.
juni 2013 og som tradte i kraft den 22. juli 2014, burde derfor retteligt ikke have vearet gennemfart.

Bestemmelsen foreslas derfor nyaffattet saledes, at ordlyden af bestemmelsen svarer til hensigten
med denne. Samtidig foretages en precisering af, hvilke forvaltere af alternative investeringsfonde,
der er omfattet af bestemmelsen, jf. den foreslaede a&ndring af § 367, stk. 1, i dette lovforslags § 1,
nr. 82.
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Det falger herefter af den foreslaede bestemmelse i § 367, stk. 2, at afgiften fordeles mellem virk-
somhederne med kr. 10.000 kr. pr. danske UCITS og 10.000 kr. pr. alternativ investeringsfond, der
forvaltes af en forvalter omfattet af stk. 1. Det drejer sig om forvaltere, der har faet tilladelse til at
forvalte alternative investeringsfonde i henhold § 11 i lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v., og forvaltere med Danmark som referenceland, jf. § 111, stk. 2, i lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v., som har faet tilladelse til at forvalte alternative investeringsfonde
efter § 11.

Videre felger det af den foreslaede nyaffattelse af § 367, stk. 2, at danske UCITS ved fordeling af
afgiften skal betale 3.000 kr. pr. afdeling i hver UCITS og forvaltere af alternative investeringsfon-
de 3.000 kr. pr. afdeling i hver alternativ investeringsfond. Den resterende afgift fordeles i forhold
til den enkelte virksomheds andel af de af stk. 1 omfattede virksomheders samlede balance.

Til nr. 86 (8 372 a, stk. 2 i lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas at indsatte et nyt § 372 a, stk. 2, hvor erhvervs- og veekstministeren far bemyndigelse
til at fastsaette regler til opfyldelse af de afgarelser eller retsakter (niveau 2-regulering), som Kom-
missionen matte vedtage efter proceduren i artikel 89 i-MiFID Il og artikel 50 og 51 i MiFIR samt
efter proceduren i artikel 10-15 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af
24. november 2010 om oprettelse af en-europaisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Verdipapir-
og Markedstilsynsmyndighed) (herefter ESMA-forordningen). Indholdet af Kommissionens niveau
2-regulering er endnu ikke fastlagt, herunder om det er ngdvendigt at foretage gennemfarelse eller
supplerende regulering vedrgrende niveau 2-reguleringen. Der kan vare behov for at kunne gen-
nemfgre niveau 2-regulering eller vedtage supplerende regulering hurtigere og mere smidigt end
ved lov.

Da indholdet af niveau 2-reguleringen fra Kommissionen pa tidspunktet for lovforslagets udarbej-
delse er ubekendt, er det ikke muligt at redeggre naermere for, hvordan disse bemyndigelser vil bli-
ve udnyttet.

Erhvervs- og vakstministeren skal kun udnytte den foresldede bemyndigelse, safremt det er ngd-
vendigt med henblik pa at gennemfgre den omhandlede niveau 2-regulering, eller hvis det er ngd-
vendigt at fastseette danske regler, der supplerer de bestemmelser, som Kommissionen har vedtaget
som niveau 2-regulering.

Nedenfor angives ordlyden af de bestemmelser i MiFID Il og MiFIR, som indeholder bemyndigelse
til Kommissionen til udstedelse af retsakter pda MiFID II og MiFIR’s omrade. Heraf ses det tillige,
nar det falger af MiFID Il og MiFIR, at ESMA skal udarbejde udkast til retsakterne.

Artikel 2, stk. 3, 1 MiFID Il har fglgende ordlyd:

”Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 89 for at klarlegge
med henblik pa stk. 1, litra ¢), hvornér en aktivitet ydes lejlighedsvist”

Side 115 af 176



16. november 2015

Artikel 2, stk. 4, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for med henblik pé stk. 1,
litra j), at fastleegge kriterierne for, hvornar en aktivitet kan anses for at vere accessorisk i forhold
til hovederhvervet pa koncernniveau.

| forbindelse med disse kriterier tages mindst fglgende i betragtning:

a) ngdvendigheden af, at de accessoriske aktiviteter udgar et mindretal af aktiviteter pa koncern-
niveau

b) starrelsen af deres handelsaktiviteter sammenlignet med de samlede handelsaktiviteter pa mar-
kedet i den pageeldende aktivklasse.

Ved fastsattelsen af, i hvilket omfang accessoriske aktiviteter udgar et mindretal af aktiviteter pa
koncernniveau, kan ESMA beslutte, at der skal tages hensyn til den kapital, der er investeret i den
accessoriske aktivitet i forhold til den kapital, der er investeret i hovederhvervet. Denne faktor er
dog under ingen omstaendigheder tilstreekkelig til at godtgare, at den pageldende aktivitet er acces-
sorisk i forhold til koncernens hovederhverv.

De i dette stykke omhandlede aktiviteter betragtes pa koncernniveau.

De i andet og tredje afsnit omhandlede elementer. omfatter ikke:

a) koncerninterne transaktioner omhandlet i artikel 3 i forordning (EU) nr.648/2012, som tjener
likviditets- eller risikostyringsformal pa tveers af koncernen

b) transaktioner i derivater, som kan males objektivt til at-reducere derisici, der er direkte knyttet
til den forretningsmaessige aktivitet eller likviditetsfinansieringen

¢) transaktioner i ravarederivater og emissionskvoter, som foretages for at opfylde forpligtelser til
at tilfare en markedsplads likviditet, hvis disse forpligtelser kraeves af tilsynsmyndighederne i over-
ensstemmelse med EU-ret og nationale love og administrative bestemmelser eller af markedsplad-
ser.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 4, stk. 1, nr. 2, i:MiFID 1l har fglgende ordlyd:

”Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 89, hvorved det
fastsaettes:

a) hvilke derivataftaler, jf. bilag I, afsnit C, punkt 6, der har karakteristika som engrosenergipro-
dukter, som skal afvikles fysisk, og C6-derivataftaler

b) hvilke derivataftaler, jf. bilag I, afsnit C, punkt 7, der har karakteristika som andre afledte fi-
nansielle instrumenter

c¢) hvilke derivataftaler, jf. bilag I, afsnit C, punkt 10, der har karakteristika som andre afledte fi-
nansielle instrumenter, under hensyntagen til bl.a., om de handles pa et reguleret marked, en MHF
eller en OHF. ”

Artikel 4, stk. 2, i MiFID Il har fglgende ordlyd:
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”Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 med henblik pa at praecisere visse tekniske aspekter af definitioner i stk. 1 for at tilpasse
dem til markedsudviklingen, den teknologiske udvikling og erfaringerne med adfaerd, der er forbudt
1 henhold til forordning (EU) nr. 596/2014, og at sikre en ensartet anvendelse af dette direktiv.”

Artikel 7, stk. 4, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

“ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at pracise-
re:

a) de oplysninger, der skal fremlaegges for de kompetente myndigheder, jf. nerveerende artikels
stk. 2, herunder driftsplanen

b) de krav, der gelder for ledelse af investeringsselskaber, jf. artikel 9, stk. 6, og oplysningerne
for underretning i henhold til artikel 9, stk. 5

c) de krav der geelder for aktionzrer og selskabsdeltagere,-som besidder en kvalificeret andel,
samt de gener, der kan forhindre den kompetente myndighed i effektivt at udgve sit tilsynshverv, jf.
artikel 10, stk. 1 og 2.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmassige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 1 foroerdning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 7, stk. 5, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til gennemferelsesmessige tekniske standarder for at fastlegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for den underretning eller fremlaeggelse af oplysninger,
som er omhandlet i neerveerende artikels stk. 2 og i-artikel 9, stk. 5.

ESMA foreleegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar-2016.

Kommissionen-‘tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
maessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 12, stk. 8, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

”ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for at opstille en udtem-
mende liste over de oplysninger, der er omhandlet i artikel 13, stk. 4, som pétaenkte erhververe skal
foreleegge i deres underretning, jf. dog naerveerende artikels stk. 2.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 1. januar 2014.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 12, stk. 9, i MiFID Il har falgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for at fastlegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for samrad mellem de relevante kompetente myndighe-
der, jf. artikel 11, stk. 2.
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ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 1. januar 2014,

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
maessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 13, stk. 1, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

Ved vurderingen af den i artikel 11, stk. 1, omhandlede underretning og de i artikel 12, stk. 2, om-
handlede oplysninger vurderer de kompetente myndigheder for at sikre en sund og forsigtig forvalt-
ning af det investeringsselskab, hvori der patenkes en erhvervelse, og under hensyntagen til den
patenkte erhververs sandsynlige indflydelse pa investeringsselskabet den patenkte erhververs eg-
nethed og den patenkte erhvervelses finansielle sundhed i forhold til alle de falgende kriterier:

a) den patenkte erhververs omdgmme

b) omdgmmet og erfaringen hos den person, som vil lede investeringsselskabet som falge af den
pataenkte erhvervelse

c) den pataenkte erhververs forsvarlige og fornuftige forvaltning, navnlig i forhold til den type for-
retninger, der forfglges eller patenkes forfulgt i det investeringsselskab, hvori erhvervelsen paten-
kes DA L 173/394 Den Europeiske Unions Tidende 12.6.2014

d) om investeringsselskabet vil kunne overholde og fortsatte med at overholde tilsynskravene pa
grundlag af dette direktiv og i givet fald andre direktiver, serlig direktiv 2002/87/EF og
2013/36/EU, navnlig om den koncern, som selskabet kommer til atiindga i, har en struktur, der ger
det muligt at gennemfare et effektivt tilsyn og en effektiv udveksling af oplysninger mellem de
kompetente myndigheder samt at fastsla, hvordan ansvaret skal fordeles mellem de kompetente
myndigheder

e) om der er rimelige grunde til i forbindelse med.den pataenkte erhvervelse at formode, at hvid-
vaskning af penge eller finansiering af terrorisme, som omhandlet i artikel 1 i direktiv 2005/60/EF,
forekommer eller forsgges eller er forekommet. eller er blevet forsagt, eller at den patenkte erhver-
velse vil kunne gge risikoen herfor.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 vedrgrende justering af de i farste afsnit af naerveerende stykke fastsatte kriterier.

Artikel 16, stk. 12, i MiFID I har falgende ordlyd:

”Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 med henblik pd narmere at angive de konkrete organisatoriske krav i denne artikels stk. 2-
10, der skal opfyldes af investeringsselskaber og filialer af tredjelandsselskaber med tilladelse i
medfar af artikel 41, der udfarer forskellige former for investeringsservice og/eller -aktiviteter og
accessoriske tjenesteydelser eller kombinationer heraf.”

Artikel 23, stk. 4, i MiFID Il har falgende ordlyd:

“Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 med henblik pa at:
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a) fastleegge de forholdsregler, investeringsselskaber med rimelighed kan forventes at treeffe for at
pavise, forhindre, styre og oplyse om interessekonflikter, nar de udferer forskellige former for inve-
steringsservice og accessoriske tjenesteydelser eller kombinationer heraf

b) opstille passende kriterier for at bestemme de interessekonflikttyper, som kan skade investe-
ringsselskabets kunders eller potentielle kunders interesser.”

Artikel 24, stk. 13, i MiFID Il har felgende ordlyd:

”Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89, der skal sikre, at investeringsselskaber efterlever de i denne artikel fastlagte principper, nar
de yder investeringsservice eller leverer accessoriske tjenesteydelser til deres kunder, herunder:

a) de betingelser, som oplysningerne skal opfylde for at veere reelle, klare og ikkevildledende

b) en preecisering af indholdet af og formatet for oplysningerne til kunder om kundekategorise-
ring, investeringsselskaber og deres tjenesteydelser, finansielle instrumenter, omkostninger og ge-
byrer

c) kriterierne for vurdering af en reekke finansielle instrumenter, der tilbydes pa markedet

d) samt kriterierne for vurdering af, hvorvidt selskaber, der modtager tilskyndelser, opfylder deres
pligt til at handle &rligt, redeligt og professionelt i-.kundens bedste interesse.

Ved udformningen af kravene til oplysninger om finansielle instrumenter vedrgrende stk. 4, litra
b), skal oplysninger om produktets struktur medtages, hvor det er relevant, under hensyntagen til
relevante standardiserede oplysninger, der kreeves i medfer af EU-lovgivningen.

De i stk. 13 omhandlede delegerede retsakter skal tage hensyn til:

a) den eller de til kunden eller‘den potentielle kunde tilbudte eller leverede tjenesteydelsers art,
idet der tages hensyn til transaktionernes type, genstand, omfang og hyppighed

b) arten og omfanget af de produkter, der tilbydes eller patenkes, herunder de forskellige typer fi-
nansielle instrumenter

c) om kunden eller de potentielle kunder er detailinvestor(er) eller professionel(le) investor(er) el-
ler, i forbindelse med stk. 4 og 5, om de er klassificeret som godkendte modparter.”

Artikel 24, stk. 14, i MiFID H har fglgende ordlyd:

”De i'stk. 13 omhandlede delegerede retsakter skal tage hensyn til:

a)‘den eller de til kunden eller den potentielle kunde tilbudte eller leverede tjenesteydelsers art,
idet der tages hensyn til transaktionernes type, genstand, omfang og hyppighed

b) arten og omfanget af de produkter, der tilbydes eller patenkes, herunder de forskellige typer
finansielle instrumenter

c) om kunden eller de potentielle kunder er detailinvestor(er) eller professionel(le) investor(er) el-
ler, 1 forbindelse med stk. 4 og 5, om de er klassificeret som godkendte modparter.”

Artikel 25, stk. 8, i MiFID Il har falgende ordlyd:

“Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 med henblik pa at sikre, at investeringsselskaberne overholder principperne i narvearende
artikels stk. 2-6, nar de leverer investeringsservice eller accessoriske tjenesteydelser til deres kun-
der, herunder de oplysninger, der skal indhentes i forbindelse med vurderingen af tjenesteydelsernes
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og de finansielle instrumenters egnethed eller hensigtsmassighed for deres kunder, kriterierne for
vurdering af ikkekomplekse finansielle instrumenter i forbindelse med nearvaerende artikels stk. 4,
litra @), nr. vi), indholdet af og formatet for lister og aftaler vedragrende leveringen af tjenesteydelser
til kunder og afleeggelsen af periodiske rapporter om de leverede tjenesteydelser til kunder. De de-
legerede retsakter skal tage hensyn til:

a) den eller de til kunden eller den potentielle kunde tilbudte eller leverede tjenesteydelsers art,
idet der tages hensyn til transaktionernes type, genstand, omfang og hyppighed

b) arten af de produkter, der tilbydes eller patenkes, herunder de forskellige typer finansielle in-
strumenter

¢) om kunden eller de potentielle kunder er detailinvestor(er) eller professionel(le) investor(er) el-
ler, i forbindelse med stk. 6, om de er klassificeret som godkendte modparter.”

Artikel 27, stk. 9, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

”Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 vedrgrende:

a) kriterierne for fastleeggelse af den relative betydning af de forskellige faktorer, der i medfer af
stk. 1 kan tages i betragtning ved bestemmelse af, hvad der er det bedst mulige resultat, idet der
tages hensyn til ordrens starrelse, og om kunden er en detail- eller professionel investor

b) faktorer, som et investeringsselskab kan tage i betragtning, nar det reviderer sine ordreudfarel-
sesordninger, og de omstendigheder, under hvilke @ndringer af sadanne ordninger kan vere pakra-
vet. Navnlig faktorer til bestemmelse af, hvilke handelssteder der setter investeringsselskaber i
stand til stadighed at opna det bedst mulige resultat ved udfarelse af kundeordrer

c) art og omfang af de oplysninger, som kunder i medfar afstk. 5 skal have om selskabets ordre-
udferelsespolitik.”

Artikel 27, stk. 10,4 MiFID 11 har falgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder til fastsattelse af:

a) det nermere indhold af de oplysninger, der skal offentliggeres i henhold til stk. 3, vedrgrende
kvaliteten af ordreudfarelsen, samt disse oplysningers format og hyppighed, under hensyntagen til,
hvilkentype handelssted og finansieltinstrument der er tale om

b) indholdet af og formatet for de oplysninger, investeringsselskaber skal offentliggare i henhold
til stk. 6.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 28, stk. 3, i MiFID Il har falgende ordlyd:

“Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 vedrgrende fastleeggelse af:

a) betingelserne for og arten af de procedurer og ordninger, der farer til en gjeblikkelig, redelig og
hurtig udfarelse af kundeordrer, og de situationer eller handelstyper, hvor investeringsselskaber
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med rimelighed kan fravige reglen om gjeblikkelig udfgrelse for dermed at opna gunstigere vilkar
for kunderne

b) de forskellige metoder til vurdering af, om et investeringsselskab kan anses at have opfyldt sin
forpligtelse til at videregive oplysninger til markedet om limiterede kundeordrer, der ikke skal udfe-
res gjeblikkeligt.”

Artikel 30, stk. 5, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

”Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 vedrgrende fastsettelse af:

a) procedurer for anmodning om at blive behandlet som kunder i henhold til stk. 2

b) procedurer for indhentning af potentielle modparters udtrykkelige samtykke i henhold til stk. 3

c) de forud fastsatte forholdsmaessige krav inklusive kvantitative terskler, som ger det muligt at
anse et selskab som godkendt modpart i henhold til stk. 3.

Artikel 34, stk. 8, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at precise-
re, hvilke oplysninger der skal fremsendes, jf. stk:2, 4, 5 0g 7.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmaassige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 34, stk. 9, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til gennemferelsesmaessige tekniske standarder for at fastlegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for videregivelse af oplysninger i overensstemmelse med
stk. 3,4,509 7.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmaessige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 31:december 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
maessige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 35, stk. 11, i MiFID Il har falgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at precise-
re, hvilke oplysninger der'skal fremsendes, jf. stk. 2, 4, 7 og 10.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i ferste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 35, stk. 12, i MiFID 11 har fglgende ordlyd:
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"ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for at fastleegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for videregivelse af oplysninger i overensstemmelse med
stk. 3, 4, 7 og 10.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
massige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 71, stk. 7, i MiFID Il har falgende ordlyd:

“ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmessige tekniske standarder for procedurer og frem-
sendelsesformer for de oplysninger, der er omhandlet i denne artikel.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit-omhandlede gennemfarelses-
massige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 79, stk. 8, i MIiFID Il har fglgende ordlyd:

”Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 89 til fastleeggelse af de kriterier, hvorefter en markedsplads funktion i et veertsland kan anses
for at veere af veesentlig betydning for veerdipapirmarkedets funktion og for beskyttelsen af investo-
rer 1 det pageeldende vaertsland.”

Artikel 79, stk. 9, i MiFID Il har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til gennemferelsesmaessige tekniske standarder for at fastlegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for de i stk. 2 omhandlede samarbejdsordninger.

ESMA foreleegger disse udkast til gennemfarelsesmaessige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
maessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 80, stk. 3, i MIFID Il har fglgende ordlyd:

”ESMA ‘udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at precise-
re, hvilke oplysninger der skal udveksles mellem de kompetente myndigheder, der indgar i samar-
bejde om tilsyn, kontrol pa stedet og undersggelser.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 80, stk. 4, i MiFID Il har falgende ordlyd:
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"ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for at fastleegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for de kompetente myndigheder, der indgar i samarbejde
om tilsyn, kontrol pa stedet og undersggelser.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
massige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 81, stk. 4, i MiFID Il har falgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til gennemfarelsesmaessige tekniske standarder for at fastleegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for udveksling af oplysninger.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit-omhandlede gennemfarelses-
massige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 84, stk. 4, i MiFID Il har falgende ordlyd:

“ESMA udarbejder udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for at fastleegge stan-
dardformularer, -modeller og -procedurer for konsultation af.andre kompetente myndigheder far
meddelelse af tilladelse.

ESMA foreleegger disse udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen
senest den 3. januar 2016.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede gennemfarelses-
maessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 90, stk. 4, iMIFID Il har fglgende ordlyd:

”Hvis Kommissionen finder, at det ikke vil vaere muligt og fordelagtigt at medtage disse kontrak-
ter, foreleegger den eventuelt et forslag til retsakt for Europa-Parlamentet og Radet. Kommissionen
tilleegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med dette direktivs artikel
89 for.at forleenge den i dette direktivs artikel 95, stk. 1, omhandlede periode pa 42 maneder én
gang med to dr og ydereligere én gang med ét ar.”

Artikel 2, stk. 2, i MiFIR har fglgende ordlyd:

”Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med ar-
tikel 50 med henblik pa at precisere visse tekniske elementer i de i stk. 1 fastsatte definitioner for at
tilpasse dem til markedsudviklingen.”

Artikel 23, stk. 3, i MiFIR har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for at pracisere de sarlige
kendetegn ved disse transaktioner med aktier, som ikke bidrager til prisfastsattelsesprocessen som
omhandlet i stk. 1, under hensyntagen til tilfeelde som f.eks.:

a) handler i ikke-adresserbar likviditet, eller
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b) hvis udvekslingen af disse finansielle instrumenter bestemmes af andre faktorer end den geel-
dende markedsvurdering af det finansielle instrument.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 25, stk. 3, i MiFIR har felgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for at precisere de detaljer,
som ikke er omhandlet i artikel 26, om de relevante ordredata, der skal gemmes i henhold til stk. 2.

Disse reguleringsmaessige tekniske standarder omfatter identifikationskoden for det medlem eller
den deltager, som formidlede ordren, ordrens identifikationskode, datoen og tidspunktet for formid-
lingen af ordren, ordrens kendetegn, herunder ordretype, eventuel limitpris, gyldighedsperiode, alle
specifikke ordreinstrukser, oplysninger om en eventuel a&ndring, annullering, delvis eller fuldsten-
dig udfarelse af ordren, agent- eller principalkapaciteten.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessi-
ge tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 26, stk. 9, i MiFIR har felgende ordlyd:

”ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for at pracisere:

a) datastandarder og -formater for de oplysninger, som skal indberettes i overensstemmelse med
stk. 1 og 3, herunder metoderne og ordningerne for indberetning af finansielle transaktioner og disse
indberetningers form og indhold

b) kriterierne for definitionen af relevant marked i overensstemmelse med stk. 1

c) de kabte eller solgte finansielle instrumenters referencer, meengde, datoer og tidspunkter for
udferelse, transaktionspriser, oplysninger og detaljer om kundens identitet, en angivelse til identifi-
kation af de kunder, pa hvis vegne investeringsselskabet har udfart transaktionen, en angivelse til
identifikation af de personer og de elektroniske algoritmer i investeringsselskabet, som er ansvarlige
for investeringsbeslutningen og transaktionens udfarelse, en angivelse til identifikation af den rele-
vante dispensation, hvorunder handelen har fundet sted, oplysningerne til identifikation af de berar-
te investeringsselskaber, den made, hvorpa transaktionen blev udfert, de ngdvendige datafelter til
behandling og analyse af transaktionsindberetningerne i overensstemmelse med stk. 3 og

d) en angivelse til identifikation af short selling af aktier og statslig geeld som omhandlet i stk. 3
e) de relevante kategorier af finansielle instrumenter, der skal indberettes i overensstemmelse
med stk. 2

f) de betingelser, under hvilke identifikatorer for juridiske enheder udvikles, tildeles og oprethol-
des af medlemslandene i overensstemmelse med stk. 6, og de betingelser, under hvilke disse identi-
fikatorer for juridiske enheder anvendes af investeringsselskaber med henblik pa i henhold til stk. 3,
4 og 5 at sikre, at angivelsen tjener til identifikation af kunder i de transaktionsindberetninger, de
skal udarbejde i henhold til stk. 1
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g) anvendelsen af forpligtelser til at indberette transaktioner pa investeringsselskabers filialer

h) hvad der forstas ved en transaktion og ved udfarelsen af en transaktion i denne artikel

i) hvornar et investeringsselskab anses for at have formidlet en ordre med henblik pa anvendelsen
af stk. 4.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmeessi-
ge tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Artikel 33, stk. 2, i MiFIR har fglgende ordlyd:

”Kommissionen kan vedtage gennemforelsesretsakter, der fastsatter, at det relevante tredjelands
retlige, tilsynsmaessige og handhaevelsesmassige rammer:

a) svarer til kravene i artikel 28 og 29

b) sikrer en beskyttelse af tavshedspligten, som svarer til den, der erfastsat i denne forordning

c) anvendes og handhzaves pa en retferdig og ikkeforvridende made, saledes at de sikrer effektiv
overvagning og handhavelse i det pagaeldende tredjeland.

Disse gennemfarelsesretsakter vedtages efter undersegelsesproceduren i artikel 51.”

Artikel 40, stk. 8, i MiFIR har fglgende ordlyd:
”Kommissionen vedtager delegerede retsakter, jf. artikel 50, for at preecisere de kriterier og fakto-
rer, der skal tages i betragtning af ESMA ved vurdering af, om der er opstaet vaesentlige problemer
med hensyn til investorbeskyttelsen eller en trussel mod de finansielle markeders eller ravaremar-
keders ordentlige funktion og integritet eller stabiliteten af dele af eller hele de finansielle system i
Unionen, jf. stk. 2, litra a).

Disse kriterier og faktorer omfatter:

a) kompleksiteten-af et finansielt instrument og forholdet til den type kunder, som det markedsfe-
res over for og afsattes til

b) starrelsen‘af eller den nominelle vardi af en udstedelse af finansielle instrumenter

c) graden af innovation af et finansielt instrument, en aktivitet eller en praksis
d) den gearing, som et finansielt instrument eller en praksis giver.”

Artikel 41, stk. 8, i MiFIR har fglgende ordlyd:
”Kommissionen vedtager delegerede retsakter, jf. artikel 50, til at praecisere de kriterier og faktorer,
der skal tages i betragtning af EBA ved vurdering af, om der er opstaet vaesentlige problemer med
hensyn til investorbeskyttelsen eller en trussel mod de finansielle markeders ordentlige funktion og
integritet eller stabiliteten af dele af eller hele det finansielle system i Unionen, jf. stk. 2, litra a).

Disse kriterier og faktorer omfatter:

a) kompleksiteten af et struktureret indlan og forholdet til den type kunder, som det markedsfares
over for og afsattes til

b) starrelsen af eller den nominelle veerdi af en udstedelse af strukturerede indlan

c) graden af innovation af et struktureret indlan, en aktivitet eller en praksis
d) den gearing, som et produkt eller en praksis giver.”
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Artikel 42, stk. 7, i MiFIR har fglgende ordlyd:

Kommissionen vedtager delegerede retsakter, jf. artikel 50, til at praecisere de kriterier og faktorer,
der skal tages i betragtning af de kompetente myndigheder ved vurdering af, om der er veesentlige
problemer med hensyn til investorbeskyttelsen eller en trussel mod de finansielle markeders eller
ravaremarkeders ordentlige funktion eller stabiliteten af det finansielle system i mindst et medlems-
land, jf. stk. 2, litra a).

Disse kriterier og faktorer omfatter:

a) kompleksiteten af et finansielt instrument eller struktureret indlan og forholdet til den type kun-
der, som det markedsfares over for og distribueres og afseettes til

b) graden af innovation af et finansielt instrument eller struktureret indlan, en aktivitet eller en
praksis

c) den gearing, som et finansielt instrument eller struktureret.indlan eller en praksis giver

d) i forbindelse med de finansielle markeders eller ravaremarkeders ordentlige funktion og integri-
tet starrelsen eller den nomielle veerdi af en udstedelse af finansielle instrumenter eller strukturerede
indlan.”

Artikel 45, stk. 10, i MiFIR har fglgende ordlyd:

”Kommissionen vedtager delegerede retsakter, jf. artikel 50, for at pracisere kriterier og faktorer
ved vurderingen af:

a) om der foreligger en trussel mod den ordentlige funktion og integritet af de finansielle marke-
der, herunder ravarederivatmarkederne i overensstemmelse med malene i artikel 57, stk. 1, i
2014/65/EU og i relation til leveringsordninger for fysiske ravarer, eller mod stabiliteten af dele af
eller hele det finansielle system i Unionen, jf. stk. 2, litra a), under hensyntagen til, i hvilket omfang
positioner anvendes til-at afdaekke positioner i fysiske ravarer eller ravarekontrakter, og i hvilket
omfang priserne pa.de underliggende markeder fastsattes pa grundlag af priserne pa ravarederivater

b) den passende reduktion af omfanget af en position eller eksponering, indgaet via et derivat, som
omhandlet i denne artikels stk. 1, litra b)

¢) de situationer, hvor der kunne opsta en risiko for regelarbitrage, som omhandlet i denne artikels
stk. 3, litra b).”

Artikel 46, stk. 7, i MiFIR har fglgende ordlyd:

"ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for at precisere de oplys-
ninger, som det ansggende tredjelandsselskab skal give ESMA i sin ansggning om registrering i
henhold til stk. 4, og formatet af de oplysninger, der skal gives henhold til stk. 5.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder for Kommissionen se-
nest den 3. juli 2015.

Kommissionen tilleegges befgjelser til at vedtage de forskriftsmassige tekniske standarder, der er
omhandlet i farste afsnit i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.”

Til nr. 87 (8 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed)
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Det falger af 8 373, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at overtreedelse af en reekke nermere an-
givne bestemmelser i loven, kan straffes med bgde eller feengsel indtil 4 maneder, medmindre hgje-
re straf er forskyldt efter den gvrige lovgivning.

Det foreslas, at tilfgje en henvisning til det foreslaede § 33 a, stk. 1, hvorefter et udenlandsk kredit-
institut og investeringsselskab, der er meddelt tilladelse i et land uden for Den Europaiske Union,
som Unionen ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, skal have tilladelse fra Finans-
tilsynet til at yde investeringsservice eller udfare investeringsaktiviteter med eller uden accessoriske
tjenesteydelser her i landet gennem en filial. Der henvises i gvrigt til lovforslagets 8§ 1, nr. 38, med
tilhgrende bemarkninger.

Det foreslas at &ndre bestemmelsens henvisning til § 38 i lov om finansiel virksomhed, som konse-
kvens af den foresldede indsattelse af et nyt stk. 2 i § 38, hvormed stk. 2-8 bliver stk. 3-9, jf. i gv-
rigt lovforslagets § 1, nr. 42 med tilhgrende bemarkninger.

Endvidere foreslas det, at tilfgje en henvisning til det foreslaede § 38, stk. 2, hvorefter et fondsmaeg-
lerselskab, et pengeinstitut eller et realkreditinstitut, der gnsker at yde aktiviteter som navnt i bilag
4 gennem en tilknyttet agent, der er etableret i et andet EU/E@S-land, hvor virksomheden ikke har
oprettet en filial, skal meddele dette til Finanstilsynet sammen med en raeekke oplysninger.

Som falge af lovforslagets § 1, nr. 71, hvorved afsnit X a i lov om finansiel opheeves, foreslas det
endvidere at lade henvisningerne il § 343 a, stk. 1, § 343 f, stk. 3, og § 343 j, udga. Disse bestem-
melser ophaves saledes med lovforslagets § 1, nr. 71.

Til nr. 88 (8§ 373, stk. 3,1 lov.om finansiel virksomhed)

| medfar af det foreslaede nr. 76 tillegges Finanstilsynet kompetence til at udgve de befgjelser ved-
rerende produktintervention, som felger af MiFIR og PRIIP’s forordningerne. Disse befojelser be-
star i, at tilsynet under ganske sarlige omstendigheder kan forbyde eller indfgre andre restriktioner
i markedsfgringen af investeringsprodukter og investeringsbaserede livsforsikringsprodukter. Som
falge heraf foreslas det, at virksomheder, der ikke matte efterleve et forbud eller et pabud om re-
striktioner, kan straffes med bgde En eventuel bade forventes fastsat under hensyntagen til virk-
somhedens omsatning i det pagaeldende produkt, og omfanget af den restriktion, som virksomhe-
den nagter at efterleve.

Til nr. 89 (bilag 1, nr. 11, til lov om finansiel virksomhed)
Det fremgar i dag af bilag 1, nr. 11, at pengeinstitutter som en del af pengeinstitutvirksomheden kan
udgve forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte instrumenter.

Det foreslas, at nr. 11 udgar af bilag 1.

Baggrunden for forslaget er, at alle de aktiviteter, der er omfattet af bilag 4, afsnit A, i lov om finan-
siel virksomhed, fremover skal veere omfattet af veerdipapirhandlerbegrebet jf. § 9, stk. 1. Det bety-
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der, at forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte instrumenter, der hidtil har
veeret anset for at vaere en integreret del af pengeinstituttilladelsen jf. bilag 1, nr. 11, ikke laengere
skal fremga af bilag 1, nr. 11, da aktiviteten fremover er omfattet af bilag 4.

/ndringen betyder, at handel for egen regning fremover er en verdipapirhandleraktivitet, jf. lov-
forslagets § 1, nr. 10. /Endringen betyder, at de pengeinstitutter, som hidtil har handlet for egen reg-
ning uden veerdipapirhandlertilladelse, fremover vil vare verdipapirhandlere, nar de udgver denne
aktivitet. ZEndringen forventes ikke i praksis at fa stor betydning for disse pengeinstitutter, da de
forsat kan handle for egen regning og da de krav, der i den forbindelse vil blive stillet til dem efter §
72 ikke adskiller sig vaesentligt fra de krav, der stilles til dem efter § 71.

Til nr. 90 (Bilag 1, nr. 12, til lov om finansiel virksomhed)

Det fremgar i dag af bilag 1, nr. 12, at pengeinstitutter som_en del af pengeinstitutvirksomheden,
kan udfgre opbevaring og forvaltning i forbindelse med et eller flere af de i bilag 5 ne&evnte instru-
menter samt pantebreve.

Det foreslas, at bilag 1, nr. 12, @ndres, sa det alene er opbevaring og forvaltning for egen regning i
forbindelse med et eller flere af de i bilag 5 na&vnte instrumenter samt opbevaring og forvaltning af
pantebreve, der hgrer under definitionen af pengeinstitutvirksomhed i bilag 1.

Baggrunden for forslaget er, at pengeinstitutter, nar de udever de aktiviteter, der fremgar af bilag 4,
afsnit A, i lov om finansiel virksomhed vil veere veerdipapirhandlere, jf. forslaget til endring af § 9,
stk.1, i lovforslagets § 1, nr. 13. De aktiviteter, der bade fremgar af bilag 1 og af bilag 4, skal derfor
ikke leengere fremga af bilag 1, da det fremover skal vare Kklart at der er tale om investeringsaktivi-
teter. ZEndringen indebaerer ikke en vasentlig endring af pengeinstitutternes virksomhedsomrade,
da alle pengeinstitutter som felge af lovforslagets 8 1, nr. 10, fremover kan udgve de i bilag 4 afsnit
A navnte aktiviteter som folge af pengeinstituttilladelsen efter § 7, stk. 1.

ZAndringsforslaget betyder, at opbevaring og forvaltning for investorers regning i forbindelse med et
eller flere af de i bilag 5 naevnte instrumenter fremover omfattes af bilag 4.

Til nr. 91 (bilag 3 i lov om finansiel virksomhed)
Realkreditinstitutter har mulighed for at udfgre handel for egen regning med ethvert af de i bilag 5
navnte instrumenter jf. bilag 3, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas, at nr. 3 udgar af bilag 3.

Forslaget er en konsekvens af lovforslagets 8 1, nr. 11, om &ndring af § 8, stk. 2. /ndringen af 8 8,
stk. 2, indeberer, at realkreditinstitutters handel for egen regning med ethvert af de i bilag 5 nevnte
instrumenter jf. bilag 3, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed fremover vil veere omfattet af veerdipa-
pirhandlerbegrebet, jf. § 9, stk.1. Denne aktivitet, der hidtil har veeret anset for at veere en integreret
del af realkreditinstituttilladelsen, skal derfor ikke leengere fremga af bilag 3.

Side 128 af 176



16. november 2015

Nr. 3 omhandler forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 naevnte instrumenter. Det-
te vil fremover vaere omfattet af bilag 4, afsnit A, nr. 3. Forslaget indebzrer saledes ikke @ndringer
I realkreditinstitutternes mulighed for at udfere handel for egen regning med ethvert af de i bilag 5
neevnte instrumenter, da realkreditinstitutter fremover som fglge af lovforslagets 8 1, nr. 11, fortsat
kan udfare handel for egen regning.

Til nr. 92 (overskriften til bilag 4 til lov om finansiel virksomhed)

Det foreslas, at &ndre overskriften til bilag 4 til lov om finansiel virksomhed, sa det fremgar, at bi-
laget indeholder en angivelse af, hvad begreberne investeringsservices; investeringsaktiviteter og
accessoriske tjenesteydelser deekker over. Med den foreslaede @ndring tilpasses overskriften til ord-
lyden i den danske sprogudgave af bilag I, afsnit A og B, til MiFID II.

Tilsvarende tilpasninger af ordlyden er ligeledes foreslaet i lovforslagets § 1, nr. 13 0g 14, hvormed
det foreslas at tilpasse de i § 9 i lov om finansiel virksomhed anvendte termer til sprogbrugen an-
vendt i den danske sprogudgave af MiFID Il og MiFIR.

Der tilsigtes ingen materielle endringer med forslaget om &ndring af-bilagets overskrift.

Til nr. 93 (bilag 4, afsnit A, nr. 3, til lov.om finansiel virksomhed)

Det foreslas at &ndre bilag 4, afsnit ‘A, nr. 3, s& aktiviteten forretninger for egen regning med et-
hvert af de i bilag 5 navnte instrumenter fremadrettet benavnes handel for egen regning med et-
hvert af de i bilag 5 naevnte instrumenter. Der er alene tale om en sproglig tilpasning til ordlyden i
den danske sprogudgave af MiFID Il. Handel for egen. regning defineres fremadrettet som handel
over egenbeholdningen; som resulterer 1 handler med et eller flere finansielle instrumenter, jf. lov-
forslagets 8 1, nr. 9,09 det heri indeholdte forslag til nyt 8 5, stk. 1, nr. 45, i lov om finansiel virk-
somhed, indeholdende definition af begrebet handel for egen regning.

Den foreslaede @ndring af hilag 4, afsnit A, nr. 3, gennemfarer bilag I, afsnit A, nr. 3, til MiFID II,
der henfgrer handel for egen regning til listen over investeringsservices og investeringsaktiviteter.
Bestemmelsen viderefgrer tilsvarende bestemmelse i MiFID.

Til nr. 94 (bilag 4, afsnit A, nr. 9, til lov om finansiel virksomhed)
| henhold til geeldende ret kan fondsmaeglerselskaber og pengeinstitutter bl.a. fa tilladelse til drift af
multilaterale handelsfaciliteter.

Det foreslas at indsette et nyt nr. 9 til bilag 4, afsnit A, for derved at udvide listen over investe-
ringsservice og investeringsaktiviteter og som noget nyt medtage drift af organiserede handelsfacili-
teter som en aktivitet, som fondsmaglerselskaber og pengeinstitutter kan udgve. En organiseret
handelsfacilitet udger i forhold til geldende ret en ny kategori af markedsplads, der med MiFID Il
indfgres som supplement til de eksisterende typer af markedspladser. Den naermere definition af en
organiseret handelsfacilitet fremgar af [lov om kapitalmarkeder].
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Den foreslaede a&ndring gennemfarer bilag I, afsnit A, nr. 9, til MiFID II

Til nr. 95 (bilag 4, afsnit A, nr. 10, til lov om finansiel virksomhed)

Bilag 4, afsnit A, nr. 10, omhandler aktiviteten opbevaring og forvaltning for investorers regning i
forbindelse med et eller flere af de i bilag 5 navnte instrumenter, herunder depotvirksomhed og
tjenesteydelser knyttet til en eller flere af de i nr. 1-8 naevnte aktiviteter, som visse vaerdipapirhand-
lere kan fa tilladelse til.

Denne aktivitet er i EU-reguleringen en accessorisk tjenesteydelse, der kan udgves uden tilladelse,
og der stilles saledes ikke krav om, at selskabet er under tilsyn eller opfylder den finansielle lovgiv-
nings krav. | forbindelse med gennemfarelsen af MiFID i dansk ret er opbevaring og forvaltning
imidlertid opleftet til en aktivitet omfattet af bilag 4, afsnit A, der kraever tilladelse. Dette for at
imgdega hvidvaskning af penge. Der henvises til bemarkningerne til bilag 4, afsnit A og B, i lov-
forslag nr. 20 af 4. oktober 2006 vedrgrende forslag til lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas i bilag 4, afsnit A, nr. 10, til lov om finansiel virksomhed at pracisere, at aktiviteten
opbevaring og forvaltning for investorernes regning ikke omfatter udstedelse og forvaltning af veer-
dipapirkonti pa everste niveau (central forvaltningsydelse) som.omhandlet i afsnit A, nr. 2, i bilaget
til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring af
veerdipapirafviklingen i den Europeaiske Union og om vardipapircentraler CSD-forordningen.

Med forslaget praeciseres omfanget af depotvirksomhed og tilknyttede tjenesteydelser, der er omfat-
tet af aktiviteten opbevaring og forvaltning i bilag 4; afsnit/A, til lov om finansiel virksomhed. Dette
som fglge af bilag I, afsnit B, nr. 1, til MiFID II, som @&ndret ved artikel 71, nr. 3, i CSD-
forordningen, hvoraf fremgar, at depotvirksomhed ikke omfatter ydelse og forvaltning af veerdipa-
pirkonti pa gverste niveau, da denne form for central forvaltningsydelse er en af de tre kerneaktivi-
teter, som kun kan udgves af en verdipapircentral (CSD), jf. artikel 2, stk. 1, nr. 1, samt afsnit A,
nr. 2, i bilaget til CSD-forordningen.

Den foreslaede @ndring gennemfarer @ndring af bilag I, afsnit B, nr. 1, til MiFID 1I, som &ndret
ved artikel 71, nr. 3, i CSD-forordningen.

Til nr. 96 (overskriften tilbilag 5 til lov om finansiel virksomhed)

Bilag 5 til lov om finansiel virksomhed, som a&ndret ved dette lovforslag, gennemfarer listen over
finansielle instrumenter i bilag I, afsnit C, til MiFID II, der oplister de instrumenter, der defineres
som finansielle instrumenter, og som veerdipapirhandlere kan udfare aktiviteter med.

Det foreslas at @ndre overskriften sa det preciseres, at bilag 5 oplister finansielle instrumenter
fremfor instrumenter, hvilket er i overensstemmelse med den danske sprogudgave af MiFID Il samt
definitionen af finansielle instrumenter i artikel 4, stk. 1, nr. 15, i MiFID Il. Dette skal endvidere ses
i sammenhang med ensretning af listen over finansielle instrumenter i MiFID Il og listen i bilag 5
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til lov om finansiel virksomhed. Der henvises til bemarkningerne nedenfor til lovforslagets § 1, nr.
105, hvor det med henblik pa at ensrette listen over finansielle instrumenter i lov om finansiel virk-
somhed med listen over finansielle instrumenter i MiFID I, foreslas at ophaeve valutaspot i investe-
ringsgjemed fra listen over instrumenter i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 97 og 98 (bilag 5, nr. 1, litra a og b, til lov om finansiel virksomhed)

Bilag 5, nr. 1, til lov om finansiel virksomhed, som &ndret ved dette lovforslag, gennemfarer bilag
I, afsnit C, nr. 1, til MiFID Il, der henfgrer omsattelige veerdipapirer til listen over finansielle in-
strumenter. Endvidere afspejler bilag 5, nr. 1, definitionen i artikel 4, stk. 1; nr. 44, i MiFID II, di-
rekte i1 bilaget til lov om finansiel virksomhed. Begge bestemmelser viderefgrer tilsvarende be-
stemmelser i MiFID uden &ndringer.

Det foreslas at praecisere i bilag 5, nr. 1, litra a og b, at der med-de.i geeldende ret naevnte beviser er
tale om depotbeviser vedrgrende aktier, obligationer og andre gealdsinstrumenter, der saledes hen-
regnes til listen over finansielle instrumenter. Der er med de foreslaede &ndringer af bilaget alene
tale om en sproglig tilpasning til ordlyden i MiFID Il. Ved depotbeviser forstas et bevis for ejen-
domsretten til indholdet af et depot bestdende ‘af omsettelige verdipapirer udstedt af en ikke-
hjemmehgrende udsteder, som kan optages til handel pa.et reguleret.marked; og som handles uaf-
hangigt af de omszttelige veerdipapirer, der indgar i depotet, jf. definitionen af depotbeviser i arti-
kel 4, stk. 1, nr. 45, i MiFID I, der foreslas gennemfart i-lov om finansiel virksomhed med lov-
forslagets § 1, nr. 9.

Til nr. 99 (bilag 5, nr. 3, til lov om finansiel virksomhed)

Det geldende bilag 5, nr. 3, til lov om finansiel virksomhed henferer andele i kollektive investe-
ringsordninger omfattet-af lov.om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. eller lov om inve-
steringsforeninger m.v. og andele i andre institutter for kollektiv investering til listen over instru-
menter.

Der foreslas en @ndring af bilag 5, nr. 3,, hvorefter det fremadrettet omfatter kollektive investe-
ringsordninger omfattet af regler, der gennemfgrer Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde, eller regler, der gennem-
farer Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investe-
ringsinstitutter).

Den foreslaede a&ndring indebzrer, at bestemmelsen omfatter savel andele i danske alternative inve-
steringsfonde og danske UCITS som andele i henholdsvis alternative investeringsfonde og UCITS
fra andre EU/E@S-lande m.v.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative

investeringsfonde er gennemfart i dansk ret i lov nr. 598 af 12. juni 2013 om forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde m.v.
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Andele i danske alternative investeringsfonde er omfattet af bilag 5, nr. 3, hvilket er tilfeeldet i dag
og ogsa Vil veere det efter forslaget. Alternative investeringsfonde kan f.eks. veere private equity
fonde, ejendomsfonde eller kapitalfonde, ligesom ogsa kapitalforeninger er alternative investerings-
fonde. Da der ogsa kan vare tale om andele i alternative investeringsfonde, der har registreret hjem-
sted i andre EU/E@S-lande m.v., henvises der med den foreslaede @ndring af bestemmelsen til reg-
ler, der gennemfarer direktivet og ikke blot til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v., hvor direktivet er gennemfert i dansk lovgivning.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 omsamordning af love og ad-
ministrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering 1 veerdipapirer (investerings-
institutter) er gennemfgart i dansk ret i lov nr. 597 af 12. juni 2013 om investeringsforeninger m.v.
Andele i danske UCITS, dvs. investeringsforeninger, SIKAV ’erog verdipapirfonde, jf. § 1, stk. 2, i
lov om investeringsforeninger m.v., er omfattet af af bilag 5, nr. 3, hvilket er tilfeldet i dag og ogsa
vil veere det efter forslaget. Da der ogsa kan vare tale om andele i UCITS fra andre EU/E@S-lande
m.v., henvises der med den foreslaede @ndring af bestemmelsen til regler, der gennemfarer direktiv
og ikke til lov om investeringsforeninger m.v., hvor direktivet er gennemfart i dansk lovgivning.

Forslaget gennemfarer bilag I, afsnit C, nr. 3, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 15, r MiFID II.

Til nr. 100 (bilag 5, nr. 4, til lov om finansiel virksomhed)

| dag henregnes optioner, futures; swaps, fremtidige renteaftaler (FRA’er) og enhver anden derivat-
aftale vedrgrende veerdipapirer, valutaer, renter eller afkast eller andre derivater, finansielle indeks
eller finansielle mal, som kan afvikles fysisk eller-afregnes kontant pa listen over instrumenter, jf.
bilag 5, nr. 4, til lov om finansiel virksomhed.

Der foreslas en a&ndring af bilag 5, nr. 4, hvorefter tillige derivataftaler vedrgrende emissionskvoter
indgar i nummeret. Forslaget gennemfarer bilag I, afsnit C, nr. 4, til MiFID I, der viderefarer til-
svarende bestemmelse i MIFID, dog med den &ndring, at enhver anden derivataftale vedrerende
emissionskvoter i MIFID 11 er oplistetunder bilag I, afsnit C, nr. 4, hvor disse instrumenter tidligere
var-oplistet under bilag 1, afsnit C, nr. 10, i MiFID. Med den foreslaede andring gennemfares denne
endring af listen over finansielle instrumenter i dansk ret.

| lovforslagets 8§ 1, nr. 104, foreslas det samtidig, at derivataftaler som vedrgrer emissionstilladelser
udgar af bilag 5, nr. 10, idet det, jf. ovenstaende, foreslas, at instrumentet indgar i bilag 5, nr. 4.

Til nr. 101 (bilag 5, nr. 5, til lov om finansiel virksomhed)

Det geeldende bilag 5, nr. 5, til lov om finansiel virksomhed, henregner optioner, futures, swaps,
fremtidige renteaftaler (FRA’er) og enhver anden derivataftale vedrgrende ravarer, som skal afreg-
nes kontant, eller som kan afregnes kontant, hvis en af parterne gnsker det af anden grund end mis-
ligholdelse eller anden arsag til ophar, til listen over finansielle instrumenter.
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Der foreslas en andring af bestemmelsen, hvormed terminskontrakter indsettes i bestemmelsen i
stedet for fremtidige renteaftaler (FRAer).

Forslaget gennemfgrer bilag I, afsnit C, nr. 5, til MiFID I, der viderefarer tilsvarende bestemmelse
i MiFID I, dog med den a&ndring, at fremtidige renteaftaler (FRA’er) erstattes af terminskontrakter.
Med den foreslaede @ndring gennemfgres denne @ndring i dansk ret. @vrig @ndring af bestemmel-
sen er af redaktionel karakter.

Til nr. 102 (bilag 5, nr. 6, til lov om finansiel virksomhed)

Det geeldende bilag 5, nr. 6, til lov om finansiel virksomhed henregner optioner, futures, swaps, og
enhver anden derivataftale vedrgrende ravarer, som kan afvikles fysisk, safremt de handles pa et
reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet, til listen over instrumenter.

Der foreslas en &ndring af bilag 5, nr. 6, hvorefter bestemmelsen udvides med enhver anden deri-
vataftale vedrgrende ravarer, som kan afvikles fysisk, safremt de handles pa en organiseret handels-
facilitet (OHF), bortset fra engrosenergiprodukter, som handles pa en organiseret handelsfacilitet
(OHF), og som kun kan afvikles fysisk.

Forslaget gennemfarer bilag 1, afsnit C, nr. 6, til MiFID 1l, der klassificerer ravarederivater, som
kan afvikles fysisk, som finansielle instrumenter, safremt-de handles pa et reguleret marked, en
multilateral handelsfacilitet (MHF) eller en organiseret handelsfacilitet (OHF) med visse undtagel-
ser.

Med de foreslaedes @ndringer til bilag 5, nr. 6; til-lov.om finansiel virksomhed, gennemfares an-
dringerne i bilag I, afsnit C, nr. 6,.i MiFID I, der i forhold til MiFID udvider listen over finansielle
instrumenter. 1 tilleg til fysisk afviklede ravarederivater, som handles pa et reguleret marked eller
en multilateral handelsfacilitet (MHF), klassificeres ogsa fysisk afviklede ravarederivater, der hand-
les pa en organiseret handelsfacilitet' (OHF), saledes fremadrettet som finansielle instrumenter,
hvormed de vil veere omfattet af lovgivningsmeaessige krav for finansielle markeder. En organiseret
handelsfacilitet (OHF) udger i forhold til geeldende ret en ny kategori af markedsplads, der indfares
som' supplement til de eksisterende typer af markedspladser i MiFID. Der henvises til bemarknin-
gerne til 8 3,.nr. 4, i lov om kapitalmarkeder, der vedrgrer definitionen af en organiseret handelsfa-
cilitet. Engrosenergiprodukter, som handles pa en organiseret handelsfacilitet (OHF), og som kun
kan afvikles fysisk, omfattes dog ikke af bestemmelsen og henregnes saledes ikke som finansielle
instrumenter. Baggrunden herfor er, at disse er reguleret i REMIT. [Det skal imidlertid bemarkes,
at Kommissionen i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 2, i MiFID 11, har vedtaget delegerede retsakter,
jf. forordning X], der naermere fastseetter, hvilke derivataftaler, der har karakteristika som engros-
energiprodukter, som skal afvikles fysisk, samt energiderivataftaler omfattet af bilag I, afsnit C, nr.
6, til MiFID Il. Sidstnaevnte omfatter derivataftaler vedragrende kul eller olie, der handles pa en or-
ganiseret handelsfacilitet, og som skal afvikles fysisk, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 16, i MiFID II.

Til nr. 103 og 104 (bilag 5, nr. 7 og 10, til lov om finansiel virksomhed)
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| henhold til det geeldende bilag 5, nr. 7, til lov om finansiel virksomhed henregnes bl.a. ravarederi-
vater, der ikke er omfattet af bilag 5, nr. 6, og som kan afvikles fysisk og ikke har noget kommerci-
elt formal til listen over instrumenter, safremt de har karakteristika som andre afledte finansielle
instrumenter, idet der bl.a. tages hensyn til, om de cleares og afvikles via anerkendte clearinginsti-
tutter eller er omfattet af regelmaessig fastseettelse af margin.

Der foreslas en andring af bilag 5, nr. 7, hvormed sidstnavnte pracisering udgar, saledes at det
ikke leengere fremgar, at der bl.a. tages hensyn til om de cleares og afvikles via anerkendte clearing-
institutter eller er omfattet af regelmaessig fastseettelse af margin.

Forslaget gennemfgrer bilag I, afsnit C, nr. 7, til MiFID 11, der videreferer tilsvarende bestemmelse
i MiFID, dog saledes, at den ovenfor navnte pracisering er udgaet. Med de foreslaede &ndringer til
bilag 5, nr. 7, til lov om finansiel virksomhed, gennemfgres denne &ndring, saledes at fysisk afvik-
lede ravarederivater, der ikke er omfattet af bilag 5, nr. 6, henregnes som finansielle instrumenter,
safremt de ikke har noget kommercielt formal og har karakteristika som andre afledte finansielle
instrumenter. [Kommissionen har i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 2, i MIFID. I, fastsat delegerede
retsakter, jf. forordning X], der nermere fastleegger, hvilke derivataftaler der har karakteristika som
andre afledte finansielle instrumenter.

Herudover omfatter det gaeldende bilag5, nr. 10, til lov. om finansiel virksomhed bl.a. enhver anden
derivataftale vedrgrende aktiver, rettigheder, forpligtelser, indeks og mal, som ikke er omfattet af de
gvrige numre, og som har karakteristika som andre afledte finansielle instrumenter, idet der bl.a.
tages hensyn til, om de handles pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet, cleares
og afvikles via anerkendte clearinginstitutter eller er omfattet af regelmaessig fastsaettelse af margin.

Det foreslas at nyaffatte bilag 5, nr. 10, hvormed bestemmelsen udvides, sa der ved vurderingen af,
om de pagaeldende derivataftaler har karakteristika som andre afledte instrumenter, og saledes hen-
regnes til listen over finansielle instrumenter, endvidere skal tages hensyn til, om de handles pa en
organiseret handelsfacilitet (OHF). Herudover ophaves kriteriet om clearing og afvikling ligesom
ved den foreslaede andring i bilag 5, nr. 7, neevnt ovenfor. [Kommissionen har i lighed med oven-
staende vedrgrende bilag.l, afsnit C, nr. 7, til MiFID I, i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 2, i MiFID
I, fastsat delegerede retsakter, jf. forordning X], der naermere fastleegger, hvilke derivataftaler, der
har karakteristika som andre afledte finansielle instrumenter under hensyn til bl.a., om de handles
pa et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet (MHF) eller en organiseret handelsfacilitet
(OHF).

Endvidere omfatter det geeldende bilag 5, nr. 10, enhver anden derivataftale, som vedrgrer klimati-
ske variabler, fragtrater, emissionstilladelser eller inflationsrater eller andre officielle gkonomiske
statistikker, som skal afregnes kontant, eller som kan afregnes kontant, hvis en af parterne gnsker
det (af anden grund end misligholdelse eller anden arsag til opher).
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Med nyaffattelsen foreslas det endvidere i bilag 5, nr. 10, at lade derivataftaler vedrgrende emissi-
onstilladelser udga af nummeret. Dette som falge af &ndring af bilag I, afsnit C, nr. 10, i MiFID II,
der fremadrettet medtager tilsvarende instrument under bilag I, afsnit C, nr. 4. | lovforslagets § 1,
nr. 100, foreslas det samtidig at medtage derivataftaler vedrgrende emissionskvoter i bilag 5, nr. 4,
til lov om finansiel virksomhed. Se nermere herom i de specielle bemarkninger til denne bestem-
melse.

Med de forslaede andringer gennemfgres bilag I, afsnit C, nr. 10, til MiFID 11, der i forhold til Mi-
FID indeholder ovenstaende @ndringer. @vrige @ndringer af bestemmelsen er af sproglig eller re-
daktionel karakter.

Til nr. 105 (bilag 5, nr. 11, til lov om finansiel virksomhed)

| dag er instrumentet valutaspotforretninger i investeringsgjemed med henblik pa at.opna fortjeneste
ved kursendringer pa valuta omfattet af listen over instrumenter som vardipapirhandlere ma udfere
aktiviteter med, jf. bilag 5, nr. 11, til lov om finansiel virksomhed, og omfattes tillige af eneretten
for veerdipapirhandlere samt udenlandske kreditinstitutter og ne&ermere angivne investeringsselska-
ber, til at formidle og udfere disse valutaspotforretninger for tredjemand, jf. den geeldende § 9, stk.
3, til lov om finansiel virksomhed. Valutaspotforretninger i investeringsgjemed blev i forbindelse
med gennemfarelsen af MiFID medtaget pa listen i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed, selvom
dette instrument ikke fremgik af bilaget til MiFID. Hensigten hermed-var ikke at regulere valuta-
spotmarkedet som sadan, men alene at regulere en bestemt type virksomhed, der bestod i at tilbyde
valuta pa spotbasis i investeringsgjemed ved gennem gentagne transaktioner at spekulere i kurszn-
dringer pa valuta. Det pageldende instrument er fortsat ikke omfattet af listen over finansielle in-
strumenter i MiFID I1.

Det foreslas at ophave den geeldende bestemmelse i bilag 5, nr. 11, hvorved valutaspot i investe-
ringsgjemed opheves fra listen over instrumenter, der ifglge den foreslaede definition i § 5, stk. 1,
nr. 46, i lov.om finansiel virksomhed, fremover defineres som finansielle instrumenter, jf. lov-
forslagets § 1, nr..9. Dette med henblik pa at ensrette listen over finansielle instrumenter i lov om
finansiel virksomhed med listen over finansielle instrumenter i MiFID Il. Det bemarkes i denne
forbindelse, at den pagaldende type virksomhed i relation til valutaspot fortsat kan veere omfattet af
listen over finansielle instrumenter, safremt disse falder ind under definitionen af derivater, hvilket
eksempelvis g@r sig geldende for rullende spotforretninger, hvor en spotforretning, der normalt
afvikles inden for 2 dage; itkke afregnes, for den lukkes af kunden eller veerdipapirhandleren og au-
tomatisk forlenges indtil da.

Det foreslas samtidig at indsatte en ny bestemmelse i bilag 5, nr. 11, hvorved listen over finansielle
instrumenter udvides med emissionskvoter. Forslaget gennemfarer bilag I, afsnit C, nr. 11, til Mi-
FID I1. I henhold til listen over finansielle instrumenter i MiFID Il henregnes emissionskvoter be-
staende af enhver enhed anerkendt som overensstemmende med kravene i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2003/87/EF af 13. oktober 2003 om en ordning for handel med kvoter for drivhus-
gasemissioner i Fellesskabet som noget nyt som finansielle instrumenter. Hensigten hermed er at
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sikre tilliden til ordningen for handel med de pagaldende kvoter og styrke disse markeders integri-
tet, herunder ved tilsyn med handelsaktiviteten. Ved at henregne emissionskvoter som finansielle
instrumenter udvides anvendelsesomradet for MiFID 11 saledes til ogsa at omfatte handel med kvo-
terne. Derivater, hvis veerdi afhaenger af udviklingen i emissionskvoter, er i geeldende ret allerede
klassificeret som finansielle instrumenter.

Til§2

Til nr. 1 (lovens titel)

Som beskrevet i de almindelige bemeerkninger afsnit 2.4 foreslas reguleringen af investeringsradgi-
vere overflyttet fra lov om finansiel virksomhed til lov om finansielle radgivere. Som konsekvens
heraf foreslas det, at denne lovs titel &ndres til ogsa at omfatte investeringsradgivere, sa det klart
fremgar, at loven ogsa regulerer disse virksomheder. Det bemarkes i denne forbindelse, at titlen pa
lov om finansielle radgivere med virkning fra den 21. marts 2016 andres til lov om finansielle rad-
givere og boligkreditformidlere, jf. § 4, nr. 1, jf. 8 16, stk. 7, i lov nr. 532 af 29. april 2015.

Til nr. 2 (fodnote til lovens titel)
Fodnoten foreslas andret, da lovforslaget gennemfarer dele af MiFID-lI.

Til nr. 3 (8 1, stk. 1, i lov om finansielle radgivere)
§ 1 angiver lovens anvendelsesomrade.

Det foreslas, at &ndre § 1, stk 1, sa lovens anvendelsesomrade andres til ogsa at omfatte virksom-
heder, der udever aktiviteter, som angivet i bilag 4,.afsnit A, nr. 1 og 5, i lov om finansiel virksom-
hed.

Efter den galdende § 343 d i lov om finansiel virksomhed, ma en investeringsradgiver alene yde
investeringsradgivning, som angivet i bilag 4, afsnit A, nr. 5, og virksomhed, der er accessorisk
hertil, jf. bilag 4, afsnit B, nr. 3, 1. led.

Med den foreslaede a&ndring abnes der op for, at en investeringsradgiver eller en finansiel radgiver
ud over at have mulighed for at'give en kunde et investeringsrad, ogsa kan modtage og formidle
ordrer om transaktioner i finansielle instrumenter til en vaerdipapirhandler, idet disse virksomheder
nu kan udgve aktiviteter efter bade nr. 1 og nr. 5 i bilag 4, afsnit A, i lov om finansiel virksomhed.

Investeringsradgivere og finansielle radgivere vil kun kunne modtage en ordre fra en kunde og vide-
reformidle denne til en vardipapirhandler. Der vil saledes alene vare tale om, at radgivningsvirk-
somheden pa vegne af kunden kan kommunikere en ordre, som er aftalt med kunden, til dennes
veerdipapirhandler. Radgivningsvirksomheden ma ikke modtage en ordre og selv gennemfare trans-
aktionen, ligesom virksomheden ikke ma modtage kundemidler med henblik pa at gennemfare en
transaktion eller pa vegne af kunden modtage et provenu fra salget af et eller flere finansielle in-
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strumenter. Afregningen af en ordre vil skulle ske direkte mellem kunden og dennes verdipapir-
handler.

Virksomhed omfattet af loven kan udgves i alle virksomhedsformer, herunder som enkeltmands-
virksomhed

Til nr. 4 (8 1, stk. 2, i lov om finansielle radgivere)

Det fglger af den geeldende bestemmelse, at radgivning omfattet af lovens anvendelsesomrade kun
kan udgves af aktie- og anpartsselskaber, partnerselskaber (kommanditaktieselskaber), kommandit-
selskaber, interessentskaber og enkeltmandsvirksomheder, som har faet tilladelse i medfer af lovens
§3.

Foruden at fastsla, at radgivning omfattet af lovens anvendelsesomrade kraever tilladelse, er forma-
let med bestemmelsen i gvrigt at fastsl, at virksomhed omfattet af loven kan udgves i alle virksom-
hedsformer, herunder som enkeltmandsvirksomhed. For at tydeliggere dette foreslas en @ndring af
bestemmelsen, hvorved opremsningen af virksomhedsformer udgar, sa det i stedet blot anfares, at
udevelse af virksomhed omfattet af lovens anvendelsesomrade er tilladelseskravende.

Tilnr.5(8 1, stk. 2, 8 6, stk. 1 0og 2, 8 7, stk. 1, § 8, stk. 1, 1. pkt., § 9, stk. 1, § 10, 1. pkt., § 10 b,
stk. 1, 8 11, stk. 6, § 12, stk. 2 0g 3, § 14, stk. 1 og 2, og § 18, stk. 1, i-lov om finansielle radgivere)
Der foreslas at en reekke bestemmelser @ndres, sa de ogsa kommer til at geelde for investeringsrad-
givere. De foreslaede e&ndringer er en konsekvens af at reguleringen af investeringsradgivere flyttes
fra lov om finansiel virksomhed til denne lov. Zndringerne geelder falgende bestemmelser:

81, stk. 2:
Bestemmelsen fastslar at man kan drive virksomhed omfattet af loven i alle former for virksom-
hedskonstruktioner.

Det samme er i dag tilfeeldet for investeringsradgivere i medfer af § 343 a, stk. 3, og vil med forsla-
get ogsa vaere tilfeldet fremadrettet.

§ 6, stk. 1 0g 2:

Det fglger af den gzeldende § 6, stk. 1, at en finansiel radgiver skal sikre, at ansatte i virksomheden,
der yder radgivning, skal‘have tilstreekkelige kompetencer til at yde en forsvarlig radgivning. Ad-
ministrativt personale samt personale, som yder anden form for radgivning, er ikke omfattet af
kompetencekravet. Safremt ansatte med ledelsesansvar yder radgivning om finansielle produkter til
forbrugere, skal disse tillige have tilstreekkelige kompetencer i henhold til denne bestemmelse. Det-
te geelder uanset om en ansat med ledelsesansvar kun sjeldent har kundekontakt. Efter bestemmel-
sens stk. 2 fastseetter ministeren nermere regler om kompetencekrav. Denne bemyndigelse er ud-
nyttet til at udstede bekendtgerelse nr. 1251 af 1. november 2013 om kompetencekrav til finansielle
radgivere.
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Investeringsradgivere, der yder investeringsradgivning til detailkunder, er i dag omfattet af be-
kendtgerelse nr. 346 af 15.marts 2011 om kompetencekrav til personer, der yder radgivning om
visse investeringsprodukter (herefter kompetencekravsbekendtgarelsen). Det falger af denne, at
radgivere skal veere i stand til at yde en forsvarlig radgivning og have kompetencer om relevant
lovgivning, investeringsprodukter og gkonomisk forstaelse, og at dette skal kunne dokumenteres i
overensstemmelse med bekendtgarelsens § 4.

Det foreslas, at lovens § 6 @&ndres, sa investeringsradgivere ogsa bliver omfattet af bestemmelsen.
/ndringen er alene en konsekvensandring som fglge af overflytningen af reguleringen, idet inve-
steringsradgivere fortsat vil veere reguleret af de krav, der falger af kompetencekravshekendtgarel-
sen. Det falger heraf, at der for ansatte, der yder radgivning om finansielle instrumenter, der er risi-
komarket granne eller gule i medfer af bekendtgerelse nr. 345 af 15. april 2011 om risikomarkning
af investeringsprodukter, skal have en forretningsgang for et systematisk uddannelsesforlgb, mens
radgivere, der radgiver om finansielle instrumenter, der er risikomarket som rade, skal vere certifi-
cerede jf. kompetencekravsbekendtgarelsens § 5.

87, stk.1:

Bestemmelsen palegger finansielle radgivere at drive deres virksomhed i overensstemmelse med
redelig forretningsskik og god praksis, og 8 7 stk. 2, bemyndiger erhvervs- og vaekstministeren til at
fastseette naermere regler herom.

Som en konsekvens af, at reguleringen af investeringsradgivere overflyttes til lov om finansielle
radgivere, jf. de almindelige bemarkninger afsnit 2.4., foreslas bestemmelsen &ndret, sa investe-
ringsradgivere ogsa bliver omfattet af forpligtelsen til at-handle i overensstemmelse med god skik,
ligesom ministeren far mulighed for at fastseette naermere regler god skik for investeringsradgivere.

Den foreslaede a&ndring.indebzrer ikke en realitetseendring, da investeringsradgivere i dag er under-
lagt den samme generelle god skik forpligtelse efter § 343 g, jf. 8 43, i lov om finansiel virksomhed,
og regler udstedt i medfar heraf. | praksis vil det sige de regler, der fremgar af bekendtgarelse nr.
623 af 24. april 2015 om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel.

§ 8, stk. 1:

Bestemmelsen forpligter virksomheder omfattet af loven til at have en forretningsgang for handte-
ring af interessekonflikter, der kan skade forbrugernes interesse, og til mindst en gang arligt at eva-
luere denne forretningsgang. Endvidere skal forretningsgangen efter stk. 2, offentliggeres og veere
tilgeengelig pa virksomhedens hjemmeside eller udleveres til kunderne efter anmodning.

Investeringsradgivere er efter det nugeeldende § 343 c, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksomhed
underlagt et generelt krav om at have forsvarlige forretningsgange og administrative forhold, og
Finanstilsynet stiller med hjemmel heri krav om, at investeringsradgivere har en forretningsgang for
lgbende at identificere og handtere interessekonflikter.
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Den foreslaede &ndring indebeerer, at investeringsradgivere fremadrettet ogsa vil veere omfattet af §
8, stk.1 Hermed gennemfgres artikel 16, stk. 3, og artikel 23 i MiFID Il, som virksomheder, der har
en national tilladelse til at yde investeringsradgivning skal opfylde, jf. direktivets artikel 3, stk. 2.
Efter disse artikler skal en virksomhed treffe alle relevante forholdsregler til at kunne pavise, fore-
bygge eller handtere interessekonflikter og have organisatoriske og administrative ordninger, der er
ngdvendige for at hindre interessekonflikter.

§9, stk. 1:

Bestemmelsen foreskriver, at en finansiel radgiver kun ma anvende betegnelsen uafhangig eller
lignende, hvis virksomheden ikke modtager provision eller andet vederlag fra virksomheder, der
tiloyder eller formidler finansielle produkter, hvis den ikke har snavre forbindelser til en finansiel
virksomhed eller andre virksomheder, der tilbyder eller formidler finansielle produkter og hvis den i
sin radgivning tager et tilstreekkeligt stort antal finansielle produkter pa markedet i betragtning. Det
sidste krav er tilfgjet ved 8§ 4, nr. 23, i lov nr. 532 af 29. april 2015 med virkning fra den 21. marts
2016.

Det foreslas, at bestemmelsen a&ndres, sa investeringsradgivere bliver omfattet af den. Dermed gen-
nemfares artikel 24, nr. 7, i MiFID I, hvoraf falger, at en investeringsradgiver kun ma benytte be-
tegnelsen uafhaengig under de ovenfor anfarte betingelser.

Det bemarkes, at selv om der i dag ikke findes tilsvarende regler for investeringsradgivere i lov om
finansiel virksomhed, sa anvender stort set alle investeringsradgivere, der i dag har tilladelse, en
forretningsmodel, hvorefter de kun udbyder uafhangig investeringsradgivning, og hvor de ikke
modtager provision eller andet vederlag fra tredjemand. eller straks videreformidler en provision
eller andet vederlag til-deres kunder. Den foreslaede a@ndring ventes derfor ikke i praksis at have
betydning for investeringsradgiverne.

8 10:

Det falger af den geeldende bestemmelse, at en finansiel radgiver, der ikke er uafhangig, skal oply-
se dette pa virksomhedens hjemmeside, ligesom man skal oplyse om starrelsen af eller beregnings-
grundlaget for en eventuel provision eller vederlag.

Bestemmelsen skal ses i sammenhaeng med § 9, hvorefter virksomheder omfattet af loven kun ma
benytte betegnelsen uafhengig, hvis den opfylder visse krav.

Da investeringsradgivere foreslas underlagt § 9, foreslas det ligeledes, at disse ogsa bliver omfattet
af § 10.

8§10 b:

Den gxldende bestemmelse foreskriver, at en finansiel radgiver ikke ma udsette ansatte for ufor-
delagtig behandling eller ufordelagtige falger, som falge af at den ansatte har indberettet virksom-
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heden for overtreedelser af den finansielle regulering til Finanstilsynet eller til en whistleblowerord-
ning i virksomheden.

Denne bestemmelse foreslas udvidet til ogsa at geelde for investeringsradgivere. Dermed opnar an-
satte hos investeringsradgivere, som har vaeret whistleblowere, den samme beskyttelse mod alle
former for ufordelagtig behandling, som andre ansatte i virksomheder omfattet af denne lov og af
andre love pa det finansielle omrade, nyder. Der er tale om en beskyttelse mod repressalier, diskri-
mination eller andre former for uretferdig behandling, som Danmark i medfar af markedsmisbrugs-
forordningen er forpligtet til at sikre bestar for alle ansatte i virksomheder under et finansielt tilsyn,
der indberetter overtraedelser,

Beskyttelsen efter § 10 b omfatter foruden beskyttelse mod afskedigelse, f.eks. ogsa beskyttelse
mod degradering, forflyttelse, chikane eller lignende.

Det er en forudsatning for at bestemmelsen finder anvendelse, at den ansatte har indberettet en
overtraedelse eller en potentiel overtreedelse af den finansielle regulering til Finanstilsynet eller til
den finansielle virksomheds whistleblowerordning, og det er en forudsatning, at der er arsagssam-
menhang mellem den ufordelagtige behandling eller de ufordelagtige falger og det forhold, at den
ansatte har indberettet en overtraedelse.

Det falger af bestemmelsens stk. 2, at den ansatte i tilfeelde af overtreedelse af § 10 b, stk. 1, kan
tilkendes en godtgarelse i overensstemmelse med principperne i ligebehandlingsloven. Godtgarel-
sen kan ikke fastsattes efter almindelige erstatningsretlige regler, da den ikke skal modsvare et tab
for den ansatte. Godtgerelsen skal dekke den ikke-gkonomiske skade, den ansatte har lidt, jf. her-
ved princippet i § 26 i lov om erstatningsansvar. En eventuel godtgarelse er dog ikke til hinder for,
at den ansatte modtager erstatning for et gkonomisk tab, forudsat at betingelserne i henhold til de
almindelige erstatningsretlige regler er opfyldt.

En ansat, der mener at have varet udsat for repressalier, skal gare krav pa godtgerelse galdende
over for virksomheden ved de almindelige domstole. Uoverensstemmelser efter bestemmelsen kan
for det overenskomstdaekkede omrades vedkommende ogsa behandles i det fagretlige system, f.eks.
ved voldgift.

Ifzlge § 10 b, stk. 3, kan bestemmelsen ikke ved forudgaende eller efterfalgende aftale kan fraviges
til ugunst for den ansatte. Bestemmelsen er ikke til hinder for aftaler, der stiller den ansatte bedre,
end den ansatte er stillet efter lovens bestemmelser. Efter bestemmelsen vil det ikke vaere muligt at
indga et udenretligt forlig til fuld og endelig afgarelse, safremt dette stiller den ansatte ringere end
bestemmelsen tilsiger.

8§ 11, stk. 6:

En generel konsekvens af overflytningen af reguleringen af investeringsradgivere fra lov om finan-
siel virksomhed til lov om finansielle radgivere, jf. de almindelige bemarkninger afsnit 2.4, er at
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Finanstilsynets tilsyn med disse virksomheder ikke leengere fares med hjemmel i § 343 m i lov om
finansiel virksomhed, som ophaves med lovforslaget, men efter reglerne i kapitel 5 i lov om finan-
sielle radgivere.

Overflytningen indeberer ikke nogen realitetseendringer for investeringsradgivere, idet bestemmel-
serne i denne lovs kap. 5 er identiske med de tilsynsbestemmelser i kap. 21 i lov om finansiel virk-
somhed, som der henvises til i § 343 m i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas dog at @&ndre § 11, stk. 6, sa det eksplicit fremgar af bestemmelsen, at Forbrugerom-
budsmanden ogsa skal underrettes om potentielle sager om tab for investeringsradgiveres kunder. |
dag falger denne underretningspligt af 8 348 a i lov om finansiel virksomhed.

§ 12, stk. 2 og 3:

Ifalge den geeldende 8 12 kan Finanstilsynet som led i sin tilsynsvirksomhed kreeve at en virksom-
hed fremlaegger alle oplysninger som er ngdvendige for Finanstilsynets tilsynsvirksomhed, ligesom
tilsynet har ret til at ga pa inspektion i virksomhederne og til enhver tid mod behgrig legitimation
uden retskendelse at fa adgang til en virksomhed.omfattet af loven med henblik pa indhentelse af
oplysninger, herunder ved inspektioner.

Finanstilsynet har tilsvarende kompetencer i forhold til investeringsradgivere efter § 343 m, jf. §
346 og 8§ 347 i lov om finansiel virksomhed.

Som en konsekvens af at reguleringen af investeringsradgivere overflyttes fra lov om finansiel virk-
somhed til lov om finansielle radgivere, jf. de almindelige‘bemarkninger pkt. 2.4, foreslas investe-
ringsradgivere omfattet-af 8 12, stk. 2 og 3. Dermed skabes der hjemmel til at Finanstilsynet kan ga
pa inspektion hos investeringsradgivere, ligesom tilsynet far adgang til disse virksomheder uden
retskendelse.

Den foreslaede a@ndring indeberer ikke en realitetseendring.

§ 14, stk. 1 og 2:

Det fremgar af den geeldende § 14, at Finanstilsynet har mulighed for at gribe ind og give henholds-
vis virksomheden et pabud om at afskedige direktaren, eller bestyrelsesmedlemmet et pabud om at
fratreede sit hverv, hvis en direktar eller et bestyrelsesmedlem ikke opfylder kravene i lovens § 4,
stk. 2, til egnethed og haederlighed,

Efter § 4, stk. 2, nr.1, ma en direktar eller et bestyrelsesmedlem ikke vare blevet palagt strafansvar
for overtraedelse af straffeloven eller den finansielle lovgivning, hvis dette medfarer at der er risiko
for at vedkommende ikke kan varetage sin stilling pa betryggende vis. Og efter § 4, stk. 2 og 3, kan
man ikke beklede en stilling som direktar eller vaere bestyrelsesmedlem, hvis man er taget under
insolvensbehandling eller geeldssanering, eller i gvrigt har udvist en adfaerd, hvorefter det ma anta-
ges, at man ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa forsvarlig vis.
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Sidder virksomheden et pabud meddelt efter § 14, stk. 1, overhgrigt, kan den straffes med bade jf.
lovens § 26.

§ 14, stk. 2, giver Finanstilsynet mulighed for at meddele et pabud om at traede tilbage til et besty-
relsesmedlem under de samme omstaendigheder, som er angivet i stk. 1.

Efterlever bestyrelsesmedlemmet ikke et pabud udstedt af Finanstilsynet, kan vedkommende straf-
fes med bgde i medfar af lovens § 26.

Muligheden for at fjerne et ledelsesmedlem via et pabud til henholdsvis virksomheden eller besty-
relsesmedlemmet selv er en sanktion, der er mindre indgribende over for virksomheden og dens
fortsatte drift end at inddrage virksomhedens tilladelse, hvilket-ellers ville veere alternativet.

Det er dog samtidig forventningen, at virksomheden selv griber ind over for den direkter der ikke
leengere viser sig at vaere egnet og haderlig til at bestride stillingen, og at et bestyrelsesmedlem af
egen drift vil nedlaegge sit hverv, hvis vedkommende ikke leengere opfylder betingelserne i 8 4, stk.
2.

Finanstilsynets indgrebsmuligheder skal derfor alene anvendes i de ganske serlige tilfeelde, hvor
virksomheden mod forventning ikke ‘selv har afsat den pagaldende direktar eller bestyrelsesmed-
lemmet veelger at blive uanset at'vedkommende ikke laengere opfylder betingelserne i § 4, stk. 2.
Inden Finanstilsynet pabyder en virksomhed at afsette en direktar eller pabyder et bestyrelsesmed-
lem at nedlagge sit hverv foretages en partshgring-af virksomheden og af den, som pabuddet retter
sig mod.

Forinden Finanstilsynet traeffer afggrelse i en sag om pabud efter stk. 1 og 2, foreleegges spgrgsma-
let for Finanstilsynets bestyrelse, som I medfar af § 345, stk. 7, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed,
treeffer afgerelseri tilsynssager af principiel karakter, og som er tillagt tilsvarende befgjelser i § 11,
stk. 2, der med lovforslaget bliver stk.4, i lov om finansielle radgivere.

Endvidere er.der i § 14, stk. 5, en sarlig let adgang til at fa et pabud prevet ved domstolene, idet
virksomheden eller den person, som det er rettet mod, blot skal meddele Finanstilsynet at pabuddet
gnskes indbragt for domstolene, hvorefter Finanstilsynet inden 4 uger fra anmodningen, skal anleeg-
ge sag ved domstolene.

Investeringsradgivere er i dag omfattet af tilsvarende regler i § 351 i lov om finansiel virksomhed,
men foreslas fremadrettet at blive omfattet af denne lovs § 14. Der er saledes ikke tale om en reali-

tetseendring for virksomhederne.

Er der tale virksomheder, der drives som interessentskaber eller enkeltmandsvirksomheder falger
det af § 14, stk. 8, at § 14, stk. 1, 3, 5 og 7 finder tilsvarende anvendelse pa den eller de personer,
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der er ansvarlige for virksomhedens ledelse. For enkeltmandsvirksomheder vil det dog i praksis
veere saledes, at Finanstilsynet i stedet for at benytte pabudsmuligheden, vil treekke virksomhedens
tilladelse i medfgr af § 15, stk. 1, nr. 5, idet virksomhedens ejer ikke opfylder betingelserne i § 4 og
virksomheden dermed heller ikke opfylder betingelserne i kapitel 2 for at opna en tilladelse.

Den foreslaede @&ndring er alene en konsekvens af, at reguleringen af investeringsradgivere flyttes
fra lov om finansiel virksomhed til lov om finansielle radgivere og boligkreditformidlere, jf. afsnit
2.4 i de almindelige bemaerkninger.

8 18, stk. 1, 1. pkt.:
Det falger af den geeldende § 18, at finansielle radgivere skal offentliggere visse tilsynsreaktioner,
og at offentliggerelsen skal omfatte virksomhedens navn.

Bestemmelsen svarer til § 354 a i lov om finansiel virksomhed, som i dag finder anvendelse for
investeringsradgivere i medfar af§ 343 m i lov om finansiel virksomhed.

Med forslaget omfattes investeringsradgivere af 818, stk. 1, 1. pkt.

Den foreslaede andring er alene en konsekvens af at reguleringen af investeringsradgivere overflyt-
tes fra lov om finansiel virksomhed til denne lov, jf. de almindelige bemarkninger, afsnit 2.4.

Til nr. 6-8 (8 1, stk. 3, i lov om finansielle radgivere)
8§ 1, stk. 3 angiver hvilke typer virksomhed, der er undtaget fra lovens anvendelsesomrade. Med
lovforslagets § 2, nr. 6-8, foreslas en reekke tilpasninger af bestemmelsen.

De foreslaede tilpasninger er en konsekvens af den foreslaede overflytning af reguleringen af inve-
steringsradgivere, jf. de almindelige bemeerkninger afsnit 2.4. Dermed samles de undtagelser, der
falger af den nugzldende § 1, stk. 3, og de undtagelser for investeringsradgivere, som i dag fremgar
af 8 343 a, stk. 2, i.lov om finansiel virksomhed, i samme bestemmelse.

Med lovforslagets § 2, nr. 6, foreslas det at indsztte to ny numre til § 1, stk. 3, som henholdsvis nr.
3 og 4. Det foreslaede § 1, stk. 3, nr. 3, viderefarer det geeldende § 343 a, stk. 2, nr. 5, i lov om fi-
nansiel virksomhed, hvorefter investeringsradgivning, der alene vedrgrer medarbejderordninger,
ikke omfattes af loven. Baggrunden for undtagelsen er, at der ikke skgnnes at veere behov for at
kreeve at en virksomhed, der udbyder medarbejderaktier, skal have en tilladelse som investerings-
radgiver. Der teenkes her pa den situation, hvor en virksomhed tilbyder sine ansatte at erhverve akti-
er i virksomheden pa favorable betingelser.

Det foreslaede § 1, stk. 3, nr. 4, viderefarer den geeldende undtagelse i § 343 a, stk. 2, nr. 3, i lov om
finansiel virksomhed for investeringsradgivning, der ydes indenfor en koncern til moder- eller dat-
terselskaber. Baggrunden for undtagelsen er, at der ikke i forbindelse med den radgivning, der ydes,
sker radgivning af tredjemand.
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Med lovforslagets § 2, nr. 7, foreslas det at indsztte to ny numre til § 1, stk. 3, som henholdsvis nr.
7 og 8. De foreslaede stk. 3, nr. 7 og 8, viderefarer de geldende § 343 a, stk. 2, nr. 2 og 7, i lov om
finansiel virksomhed, som undtager forskellige former for finansielle virksomheder, der i gvrigt
ikke har tilladelse til at yde investeringsradgivning, jf. bilag 4, afsnit A, nr. 5, i lov om finansiel
virksomhed, fra lovens anvendelsesomrade, hvis de yder investeringsradgivning. Baggrunden for
undtagelserne er, at disse virksomheder allerede i dag er reguleret af den finansielle lovgivning og
har en finansiel tilladelse. Det drejer sig om investeringsforeninger, alternative investeringsfonde,
investeringsinstitutter, pensionskasser og det administrerende selskab i et forsikringsadministrati-
onsfeellesskab.

Med lovforslagets § 2, nr. 8, foreslas det at ophaeve § 1, stk. 3, nr. 5, der bliver nr. 9. Den foreslaede
andring er en konsekvens af, at reguleringen af investeringsradgivere overflyttes fra lov om finan-
siel virksomhed til denne lov og indarbejdes i lovens systematik. Det-nummer der foreslas ophavet
sikrede, at en investeringsradgiver ikke ogsa skulle have en tilladelse som finansiel radgiver for at
udbyde investeringsradgivning til forbrugere. Fremadrettet vil spgrgsmalet om hvilken type tilladel-
se, der kreeves veere reguleret af 8 3 i lov om finansielle radgivere, der, jf. lovforslagets § 2, nr. 1,
andrer navn til lov om finansielle radgivere, investeringsradgivere og-boligkreditformidlere.

Til nr. 9 (8 2 i lov om finansielle radgivere)
§ 2 indeholder lovens definitioner.

Som en konsekvens af den foreslaede overflytning af reguleringen af investeringsradgivere fra lov
om finansiel virksomhed til lov om finansielle radgivere, jf. de almindelige bemarkninger afsnit 2.4
foreslas der indsat et nyt nr. 3 med en definition af begrebet investeringsradgiver. Denne defineres
som en virksomhed; der yder investeringsradgivning, og dermed en virksomhed der kan udfare de
ydelser, som fremgar af bilag 4, afsnit A, nr. 5, i lov om finansiel virksomhed. Virksomhed omfattet
af loven kan udgves i alle virksomhedsformer, herunder som enkeltmandsvirksomhed.

Det foreslas endvidere at indsatte et nyt nr. 4 med en definition af investeringsradgivning, der sva-
rer til den definition, som i dag fremgar af § 343 b i lov om finansiel virksomhed. Det fremgar af
definitionen, at der skal veere tale om personlige anbefalinger af en eller flere transaktioner i til-
knytning til finansielle instrumenter. At en anbefaling er personlig indebzrer, at den er baseret pa
kundens individuelle forhold, herunder oplysninger om kundens gkonomiske forhold, investerings-
formal og -horisont og dennes risikovillighed.

Generelle anbefalinger om at kabe eller szlge et bestemt finansielt instrument eller en bestemt type
finansielle instrumenter vil ikke vaere omfattet af definitionen. Det indeberer, at eksempelvis gene-
relle anbefalinger om, at man bar investere i en bestemt type finansielle instrumenter, hvis man gn-
sker at nedbringe sin risiko, eller investeringsanalyser, der er rettet til en bred kreds af investorer,
ikke anses for at vere investeringsradgivning.
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Til nr. 10 (Overskriften til kapitel 2 i lov om finansielle radgivere)

Som beskrevet i de almindelige bemeerkninger afsnit 2.4 foreslas reguleringen af investeringsradgi-
vere overflyttet fra lov om finansiel virksomhed til lov om finansielle radgivere. Som konsekvens
heraf foreslas det at overskriften til loves kapitel 2 a@ndres, sa den afspejler, at kapitlet fremadrettet
ogsa omfatter tilladelse til investeringsradgivere.

Til nr. 11 (8 3, stk. 1, i lov om finansielle radgivere)

Det geldende § 3, stk. 1, angiver, hvilken tilladelse en virksomhed omfattet af loven, skal have. Af
bestemmelsen fremgar, at man skal have en tilladelse som finansiel radgiver, hvis man yder radgiv-
ning til forbrugere om finansielle produkter. Med virkning fra den 21. marts 2016, jf. § 4, nr. 11, jf.
8 16, stk. 7, i lov nr. 532 af 29. april 2015, kraeves en tilladelse som boligkreditformidler, hvis man
yder radgivning om eller formidler boligkreditaftaler.

Det foreslas at indsatte et nyt punktum om investeringsradgivere i lovens § 3, stk. 1. Herefter skal
en virksomhed, der udgver investeringsradgivning have tilladelse som investeringsradgiver. Det
foreslaede indsatte punktum svarer til den geeldende § 343 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 12 (8 3, stk. 2, i lov om finansielle radgivere)

Der foreslas indsat et nyt § 3, stk. 2, som angiver, at finansielle radgivere og investeringsradgivere
har mulighed for ud over at yde radgivning at modtage og formidle ordrer vedrgrende transaktioner
i finansielle instrumenter til en vaerdipapirhandler. Der er tale om en mulighed for at udvide omfan-
get af ydelser, som virksomheden udbyder. Det er saledes op til den enkelte virksomhed selv at af-
gere, om den gnsker at tilbyde sine kunder ikke blot at yde radgivning, men ogsa at fglge op pa in-
vesteringsradgivning og kommunikere de ordrer,-som farer radgivningen ud i livet, til kundens
veerdipapirhandler.

Til nr. 13 (8 3, stk. 3, i lov om finansielle radgivere)

§ 3, stk. 3, giver mulighed for, at en finansiel radgiver eller en boligkreditformidler, der har en nati-
onal tilladelse i et:andet EU/EDS land, kan opna en dansk tilladelse efter denne lov. Det falger her-
af, at Finanstilsynet kan give tilladelse'som finansiel radgiver til en virksomhed, der har en lignende
tilladelse i et andet EU/E@S-land m.v. Disse virksomheder skal dog anmeldes og registreres i Fi-
nanstilsynet, inden virksomheden kan pabegynde udgvelsen af investeringsradgivning i Danmark.

Det foreslas, at 0gsa.en investeringsradgiver, der har en national tilladelse i et andet EU/E@S-land
m.v., skal have mulighed for at fa en tilladelse som investeringsradgiver i Danmark. Forslaget er en
konsekvens af, at reguleringen af investeringsradgivere foreslas flyttet fra lov om finansiel virk-
somhed til lov om finansielle radgivere.

Formalet med den foreslaede @&ndring er at sikre, at investeringsradgivere, der har en tilladelse i
andre EU/E@S-lande til at yde investeringsradgivning, kan opna tilladelse som investeringsradgiver
i Danmark, hvis den udenlandske investeringsradgiver har en national tilladelse, der opfylder kra-
vene i artikel 3 i MIFID Il i sit hjemland. Det vil sige en tilladelse, som er betinget af opfyldelse af
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et kapitalkrav eller tegning af ansvarsforsikring, og som sikrer opfyldelse af de krav til virksomhe-
dens ledelse og indretning, som falger af artikel 3 i MiFID II.

Bestemmelsen abner ogsa mulighed for, at en virksomhed med en tilladelse fra et tredjeland med
tilladelseskrav, der svarer til de danske tilladelseskrav til investeringsradgivere, vil kunne opna en
dansk tilladelse efter lov om finansielle radgivere.

Ved vurderingen af, om der foreligger en lignende tilladelse, vil der blive lagt veegt pa, hvilke vilkar
der skal opfyldes for at opna tilladelsen og hvilken beskyttelse tredjelandets regulering sikrer kun-
den. Derimod er det ikke en betingelse, at der geelder identiske vilkar i det land, hvor virksomheden
har opnaet tilladelse.

Tilnr. 14 09 15 (8 4 a, § 7, stk. 2, og § 22 i lov om finansielle radgivere)

Det fglger af den geeldende § 4 a, at Finanstilsynet farer et/offentlig register over finansielle radgi-
vere og boligkreditformidlere, ligesom bestemmelsen angiver hvad dette register skal indeholde.
Som en konsekvens af at reguleringen af investeringsradgivere overflyttes fra lov om finansiel virk-
somhed til denne lov, foreslas det at § 4 a &ndres;'sa ogsa investeringsradgivere indgar i registeret.

Det falger af det geeldende 8 7, stk. 2, at erhvervs- og vaekstministeren fastsatter neermere regler om
redelig forretningsskik og god praksis for finansielle radgivere. Som-en-konsekvens af at regulerin-
gen af investeringsradgivere overflyttes fra lov om finansiel virksomhed til denne lov, foreslas det
at 8 7, stk. 2, @ndres, sa hjemlen til at fastsatte sddanne nermere regler ogsa omfatter investerings-
radgivere.

Det faglger af det geeldende § 22, at finansielle radgivere betaler afgift til Finanstilsynet efter kapitel
22 i lov om finansiel virksomhed. Som en konsekvens af at reguleringen af investeringsradgivere
overflyttes fra lov om finansiel virksomhed til denne lov, foreslas det at § 22 a&ndres, sa bestemmel-
sen ogsa omfatter investeringsradgivere. Forslaget medfarer ingen realitetseendringer for investe-
ringsradgivere, der.allerede i dag betaler afgift efter kapitel 22 i lov om finansiel virksomhed.

Til nr. 16 (8 5 i lov om finansielle radgivere)

Det geeldende § 5, stk. 1, indeholder en forpligtelse for virksomhederne omfattet af lov om finan-
sielle radgivere til at underrette Finanstilsynet med det samme, hvis der indtraeder a&ndringer i for-
hold til de oplysninger, der er afgivet og lagt til grund ved Finanstilsynets meddelelse af tilladelse.

Investeringsradgivere har i dag ikke en sadan forpligtelse, idet investeringsradgivere efter de geel-
dende regler er underlagt meget snavre rammer for hvilke ydelser, de ma udbyde. Investeringsrad-
giver mad i dag, jf. 8 343 d i lov om finansiel virksomhedes, kun udbyde investeringsradgivning og
de accessoriske ydelser, der fremgar af bilag 4, afsnit B, nr. 3, 1. led, i lov om finansiel virksomhed.

| forbindelse med den foreslaede overflytning af reguleringen af investeringsradgivere fra lov om
finansiel virksomhed til denne lov, jf. de almindelige bemarkninger afsnit 2.4, foreslas det, at inve-
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steringsradgivere i lighed med de gvrige virksomhedstyper omfattet af loven, far en bredere adgang
til at udbyde andre ydelser end de, som er omfattet af deres tilladelse. Det foreslas derfor, at investe-
ringsradgivere ogsa omfattes af forpligtelsen i § 5, stk. 1, til at orientere Finanstilsynet, hvis der
indtraeder a&ndringer i forhold til de oplysninger, som tilsynet modtog, da det gav tilladelsen.

Der skal kun ske underretning til Finanstilsynet om andringer i oplysninger, som Finanstilsynet har
lagt til grund ved meddelelse af tilladelse. Disse oplysninger vil fremga af Finanstilsynets tilladelse.
Meddelelsespligten omfatter derfor ikke enhver &ndring i oplysninger, som er indeholdt i det mate-
riale, som Finanstilsynet har modtaget. Eksempler pa &ndringer, der ikke skal meddeles Finanstil-
synet, kan vere andringer i telefonnumre, e-mailadresser samt &ndringer i forretningsgange, der
ikke har betydning for at sikre efterlevelsen af lovforslaget og regler udstedt i medfgr heraf. Som
eksempler pa a&ndringer, der skal oplyses til Finanstilsynet kan navnes andringer i virksomhedens
ledelse eller substantielle &ndringer i virksomhedens forretningsmodel.

Efter det nuvarende stk. 2, skal virksomheder omfattet af loven en gang om aret indsende en erkle-
ring til Finanstilsynet om, at virksomheden opfylder betingelserne for at fa meddelt en tilladelse. En
tilsvarende regel geelder for investeringsradgivereefter § 343 n i lov om finansielle virksomheder.

Finanstilsynet har imidlertid konstateret, at disse erklegeringer ikke har kunnet anvendes konstruktivt
i tilsynet med virksomhederne.

Det foreslas derfor med det nye stk. 2, at erklaeringskravet afskaffes, og at virksomhederne i stedet
for erkleeringen en gang om aret skal indberette 4 nggletal om virksomheden. Disse tal er virksom-
hedens omsatning, antallet af kunder, antallet af ansatte med kundekontakt og antallet af nye aftaler
indgaet i indberetningsperioden. Disse tal vil give Finanstilsynet et overblik over markedet for rad-
givning og mulighed for at fglge udviklingen. Ligesom de indberettede nggletal vil kunne anvendes
til at fokusere lgbende tilsynsaktiviteter, for eksempel mod de sterste virksomheder pa markedet
eller mod virksomheder, som oplever en sarlig veekst.

Det er.samtidig vurderingen, at de 4 nggletal er tal, som det ikke vil vere forbundet med serlig sto-
re administrative byrder for virksomhederne at fremfinde og indberette. Det skgnnes saledes at de
administrative byrder forbundet med de nye indberetninger, stort set svarer til den byrde, som virk-
somhederne lettes for ved ikke laengere at skulle indsende en arlig erklering.

Endvidere foreslas det i stk. 3, at erhvervs- og vaekstministeren fastsatter neermere regler om, hvor-
dan virksomhederne skal indberette oplysninger efter stk. 2 til Finanstilsynet.

Til nr. 13 (8 7, stk. 3, i lov om finansielle radgivere)

Det foreslas, at der i § 7 indsettes et nyt stk. 3, der giver erhvervs- og veekstministeren bemyndigel-
se til at fastsatte neermere regler om pris- og risikooplysninger for boligkreditaftaler.
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Bestemmelsen indsattes med henblik pa at gennemfare artikel 11 i boligkreditdirektivet i dansk ret.
Artikel 11 indeholder en raekke standardoplysninger som klart, preecist og pa fremtreedende made
skal angives i reklame for boligkreditaftaler. Den nuveerende bemyndigelse i 8 7, stk. 2, giver mini-
steren mulighed for at fastseette regler om god skik, men ikke hjemmel til at udstede regler om pris-
oplysninger for boligkreditformidlere.

Med forslaget vil kravene til standardoplysninger i reklame for boligkreditaftaler kunne fastleegges i
en bekendtgarelse.

For boligkreditformidlere, der er pengeinstitutter, og ejendomskreditselskaber findes der i § 43 i lov
om finansiel virksomhed og 8§ 8 a i lov om ejendomskreditselskaber en"hjemmel til at udstede regler
om pris- og risikooplysning, og denne hjemmel forventes udnyttet til at udstede regler, der gennem-
farer artikel 11 i boligkreditdirektivet i en kommende bekendtgarelse om god skik for boligkreditaf-
taler.

Den foreslaede hjemmelsbestemmelse vil blive anvendt til at sikre, at reglerne om prisoplysning
ogsa kommer til at geelde for boligkreditformidlere, der ikke er pengeinstitutter.

Til nr. 14 (8 9, stk. 1 i lov om finansielle radgivere )

§ 9 i lov om finansielle radgivere anfarer, at en radgiver kun ma anvende betegnelsen uafhengig
eller tilsvarende betegnelser, der giver indtryk af, at virksomheden yder uafhangig radgivning, hvis
den opfylder betingelserne opregnet i nr. 1-3.

Med den foreslaede &ndring af stk. 1, nr. 1, preeciseres det; at forbuddet mod at modtage provision,
hvis man betegner sig-som “uathaengig”, ikke gelder 1 de tilfelde, hvor virksomheden med det
samme videresender den fulde provision til kunden og dermed ikke har nogen indtjening som fglge
af den ydede provision.

Til nr. 16 (8 10 a'i-lov om finansielle radgivere)

Kraveti den nuvarende § 10 a om, at'virksomheder omfattet af denne lov skal etablere whistleblo-
werordninger blev indsat ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 i forbindelse med gennemfarelsen af
CRD 1V, uanset at dette direktiv alene regulerer kreditinstitutter. Saledes blev der som led i den
politiske aftale af 10. oktober 2013 om regulering af systemisk vigtige finansielle institutter (SIFI)
indfart tilsvarende regler for en raekke andre finansielle virksomhedstyper med henblik pa at sikre
ensartet regulering for virksomheder, der er under tilsyn af Finanstilsynet.

Uanset denne aftale er investeringsradgivere i dag dog ikke omfattet af whistleblower bestemmelsen
i 8 75 a i lov om finansiel virksomhed, idet denne bestemmelse retter sig mod finansielle virksom-
heder som angivet i lovens § 5. Investeringsradgivere er ikke en finansiel virksomhed i henhold til
lovens § 5.
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| forbindelse med overfarelsen af reglerne om investeringsradgivere fra lov om finansielle virksom-
heder til denne lov som led i gennemfarelsen af MiFID |1 er der foretaget en vurdering af, om den
kommende regulering gar ud over de krav, der stilles i EU reguleringen af omradet.

Da hverken investeringsradgivere, finansielle radgivere eller boligkreditformidlere er underlagt en
forpligtelse til at etablere egne whistleblowerordninger i henhold EU-lovgivningen, og da de even-
tuelle overtreedelser af den finansielle lovgivning og lovgivningen i gvrigt, som disse former for
radgivningsvirksomheder ma foretage sig, ikke skannes at ville kunne pavirke den finansielle stabi-
litet eller virksomhedernes risici i alvorlig grad, vurderes de administrative byrder, der er forbundet
med at skulle etablere og opretholde whistleblowerordninger ikke at veere proportionale

Hertil kommer, at en meget stor andel af virksomheder omfattet af denne lov, alligevel ikke har
mere end 5 ansatte og derfor alligevel ikke vil blive omfattet af-et sadant krav pa grund af undtagel-
sen i den nuvarende lovs § 10 g, stk. 3, hvorefter virksomheder med 5 ansatte eller derunder ikke er
forpligtet til at etablere en whistleblowerordning.

Det foreslas derfor, at den geeldende § 10 a ophaves.

Medarbejdere i virksomheder omfattet af denne lov, vil i stedet kunne benytte den whistleblower-
ordning, der er etableret af Finanstilsynet og som giver alle borgere mulighed for anonymt at indbe-
rette overtraeedelser af den finansielle lavgivning og anden lovgivning, som en virksomhed under
tilsyn af Finanstilsynet matte have foretaget.

Til nr. 20 (8 10 e i lov om finansielle radgivere)

Den gealdende lov indeholder ikke en bestemmelse om tavshedspligt, som eksplicit fastslar, at an-
satte i en virksomhed omfattet af loven, ikke uberettiget ma videregive eller udnytte fortrolige op-
lysninger, som de er kommet i besiddelse af under udgvelsen af deres virksomhed.

Andre virksomheder og formidlere pa det finansielle omrade er i dag omfattet af sadanne regler om
tavshedspligt, eksempelvis § 117:i lov'om finansiel virksomhed og § 18 i lov om forsikringsformid-
ling; og det er uhensigtsmaessigt, at der ikke i lov om finansielle radgivere findes en bestemmelse
om tavshedspligt. Kunder hos virksomheder omfattet af denne lov ma have samme berettigede for-
ventning om, at deres fortrolige oplysninger ikke uberettiget bliver spredt til andre eller udnyttet af
den radgiver, der betjenerdem.

Det foreslas derfor at der indfgres en bestemmelse, hvorefter virksomheder omfattet af loven ikke
uberettiget ma videregive eller udnytte fortrolige oplysninger, som de kommer i besiddelse af under

udgvelsen af deres virksomhed.

Det bemarkes, at begrebet fortrolige oplysninger i stk. 1, omfatter alle oplysninger, som ikke er
offentligt tilgeengelige.
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Af den foreslaede bestemmelse falger, at videregivelse eller udnyttelse kan ske, hvis dette anses for
berettiget. Som et typetilfeelde, hvor videregivelse ma anses for berettiget, kan navnes videregivelse
af oplysninger med kundens samtykke.

Videregivelse kan ogsa vaere berettiget i en reekke andre tilfaelde, hvor der ikke er givet samtykke
fra kunden. Dels hvor der foreligger lovhjemmel, f.eks. skattekontrolloven, og dels ved sedvane
eller efter en konkret vurdering.

Ved den konkrete vurdering skal det vurderes, om videregivelse er ngdvendig for, at virksomheden
kan forfglge en berettiget interesse, og om hensynet til kunden ikke overstiger denne interesse. Der
skal saledes foretages en konkret interesseafvejning, hvorefter virksomhedens interesse i videregi-
velsen skal overstige kundens berettigede forventning om, at dennes fortrolige oplysninger hemme-
ligholdes.

| bestemmelsens stk. 2 udstraeekkes tavshedspligten til at geelde alle ansatte i virksomheder omfattet
af loven.

Den foreslaede bestemmelse svarer til den tavshedspligtsbestemmelse, som findes i lov om forsik-
ringsformidling og geelder i forhold til forsikringsmaeglere.

Med lovforslagets § 2, nr. 31, foreslas i gvrigt en @ndring af lovens § 26, stk. 1, hvorved overtrae-
delse af tavshedspligten er strafbar i lighed med, hvad der gelder efter de gvrige finansielle love.
Ved fastsattelsen af en straf bgr der leegges vaegt pa typen af oplysninger, der er videregivet, om-
fanget af videregivelsen og hvorvidt den uberettigede videregivelse eller udnyttelse af oplysningen
har haft til formal at berige den person eller virksomhed, der uberettiget videregiver eller udnytter
de fortrolige oplysninger.

Til nr. 18 0g 19 ( § 11, stk. 3, 2. pkt. og 3. pkt. i lov om finansielle radgivere)

| § 11, stk. 3, opregnes en raeekke bestemmelser i markedsferingsloven som finder anvendelse, nar
Forbrugerombudsmanden behandler eller anleegger sager vedrgrende finansielle radgivere og bolig-
kreditformidlere. Det gaeldende § 11, stk. 3, indeholder ikke en henvisning til markedsfagringslovens
§ 27 a, der blev indfart ved lov nr. 378 af 17. april 2013, og som giver Forbrugerombudsmanden
hjemmel til efter forhandling at meddele pabud om, at informere relevante kunder om retsstillingen
i relation til forzeldelse i-de tilfeelde, hvor Forbrugerombudsmanden skgnner det nedvendig for at
beskytte forbrugeren mod retstab. Bestemmelsen blev indsat for at sikre, at kunder, der matte have
et krav, bliver orienteret om deres retsstilling i relation til foreldelse, sa de har mulighed for at vare-
tage deres interesser. | forbindelse med indfgrelsen af bestemmelsen i markedsfaringsloven burde
man have foretaget en konsekvensrettelse af 8 11, stk. 3, og af tilsvarende bestemmelser i de gvrige
tilsynslove pa det finansielle omrade, saledes at Forbrugerombudsmanden ogsa har mulighed for at
anvende denne nye bestemmelse i markedsfaringsloven overfor virksomheder, som matte have pa-
fart deres kunder et tab, og hvor Forbrugerombudsmanden vil indlede en retssag pa vegne af disse
kunder. Med den foreslaede @ndring rades der i lov om finansielle radgivere bod pa denne fejl.
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Som en konsekvens af lovforslagets 8 2, nr. 17, hvorefter erhvervs- og vaekstministeren bemyndiges
til at fastleegge naermere regler om pris- og risikooplysninger for boligkreditaftaler, foreslas det, at
Forbrugerombudsmandens kompetence efter loven @ndres saledes, at Forbrugerombudsmanden
ogsa kan behandle sager vedrgrende strafbelagte regler udstedt i medfgr af lovens nye § 7, stk. 3.
Forbrugerombudsmanden har i dag kompetence til at behandle sager vedragrende strafbelagte regler
udstedt i medfar af lovens § 7, stk. 2.

Med @ndringen vil Forbrugerombudsmandens kompetence pa omradet for finansielle radgivere,
investeringsradgivere og boligkreditformidlere, svare til, hvad der gelder for det finansielle omrade
i vrigt. Forbrugerombudsmanden har saledes mulighed for at behandle og fare straffesager pa dette
omrade. En kompetence der serligt teenkes udnyttet i sager, som bade involverer virksomheder om-
fattet af denne lov og virksomheder, der alene er reguleret efter-tilsvarende regler i markedsferings-
loven. Dermed sikres der en ensartet retshandhavelse.

[Med lov nr. 532 af 29. april 2015, jf. lovens § 4, nr. 27 og 28, bliver 8 11, stk. 3, til stk. 5, ligesom
stykket nyaffattes. Dette sker med virkning fra den 21. marts 2016, jf. lovens 8§ 16, stk. 7. Da lov-
forslag fremseettes med andringer til geldende ret, og da nerveerende lovforslag ventes fremsat
inden 21. marts 2016, vil der blive taget hgjde for de navnte andringer ved &ndringsforslag til
nerverende lovforslag i forbindelse med behandlingen i Folketinget:]

Til nr. 23 (8 11, stk. 4, i lov om finansielle radgivere)

Som konsekvens af at reglerne for investeringsradgivere overfgres fra lov om finansiel virksomhed
til lov om finansielle formidlere foreslas § 11, stk. 4, a&ndret saledes at Forbrugerombudsmanden
ogsa skal underrettes, hvis en kunde hos en. investeringsradgiver lider tab som fglge af overtraedel-
ser af investeringsradgiverens overtreedelser af den finansielle forbrugerlovgivning. En tilsvarende
underretningspligt vedrgrende investeringsradgiveres overtreedelser fremgar i dag af lov om finan-
siel virksomhed.

[Med lov nr. 532 af 29. april 2015, jf.dovens § 4, nr. 27 og 29, bliver 8 11, stk. 4, til stk. 6, ligesom
stykket nyaffattes. Dette sker med virkning fra den 21. marts 2016, jf. lovens § 16, stk. 7. Da lov-
forslag fremseettes med andringer til geldende ret, og da nerveerende lovforslag ventes fremsat
inden 21. marts 2016, vil der blive taget hgjde for de navnte &ndringer ved &ndringsforslag til
nerveerende lovforslag i forbindelse med behandlingen i Folketinget.]

Til nr. 24 (8 12, stk. 2 og 3, i lov om finansielle radgivere)

Det fglger af de galdende § 12, stk. 2 og 3, at Finanstilsynet kan udfare inspektioner pa stedet hos
en finansiel radgiver, og at Finanstilsynet til enhver tid mod behgrig legitimation uden retskendelse
kan fa adgang til en finansiel radgiver med henblik pa indhentelse af oplysninger, herunder ved in-
spektioner.
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Med lov nr. 532 af 29. april 2015 tilfgjes med virkning fra den 21. marts 2016 generelt i loven regu-
lering af boligkreditformidlere, saledes at boligkreditformidlere i § 12, stk. 2 og 3, anfares i forlen-
gelse af finansielle radgivere.

Med narveerende lovforslag tilfgjes generelt i loven regulering af investeringsradgivere. For at und-
ga opremsning og fremtidssikre bestemmelsen, safremt yderligere radgivningstyper senere matte
blive tilfgjet til loven, foreslas det at &ndre § 12, stk. 2 og 3, sadan, at de heri indeholdte befajelser
tilkommer virksomheder omfattet af loven.

Til nr. 25 0g 26 (8 14, stk. 1 og 2, i lov om finansielle radgivere)

Det falger af de geldende § 14, stk. 1 og 2, at Finanstilsynet kan pabyde en finansiel radgiver at
afseette en direkter henholdsvis bestyrelsesmedlemmer at nedleegge sit hverv, hvis de ikke lengere
opfylder kravene til haederlighed i lovens § 4, stk. 2.

Investeringsradgiveres ledelsesmedlemmer er i dag omfattet af tilsvarende regler i § 343 m, jf. §
352 i lov om finansiel virksomhed.

Det foreslas som en konsekvens af overflytningen af reguleringen af.investeringsradgivere fra lov
om finansiel virksomhed til denne lov, jf. de almindelige bemarkninger, afsnit 2.4, at eendre § 14,
stk. 1 og 2, sa investeringsradgivere fremadrettet bliver omfattet af denne bestemmelse. Den fore-
slaede &ndring indebarer ingen realitetseendringer.

Til nr. (8§ 15, stk. 2, i lov om finansielle radgivere)

Endvidere foreslas det at indsette et nyt § 15, stk.-2, hvorefter en tilladelse efter denne lov, som er
meddelt til en enkeltmandsvirksomhed, bortfalder, nar indehaveren af tilladelsen der. En sadan be-
stemmelse findes i dag for investeringsradgivere i § 343 |, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed.

Da en finansiel radgiver ogsa kan drives som enkeltmandsvirksomhed, skannes det mest hensigts-
massigt, at geeldende § 343 1, stk. 2, ikke blot flyttes til lov om finansielle radgivere, men ogsa ud-
bredes-til at geelde alle virksomheder-omfattet af loven. Efter denne bestemmelse bortfald en en-
keltmandsvirksomheds tilladelse ved indehaverens dgd, idet der er identitet mellem virksomheden
0g ejeren.

Til nr. 27 (8 19 og § 20 a;'stk. 1, i lov om finansielle radgivere)

Det foreslas at investeringsradgivere skrives ind i lovens § 19 og 20 a om offentliggarelse af afgg-
relser truffet i medfer af loven. De foreslaede @ndringer er en konsekvens af, at reguleringen af
investeringsradgivere flyttes fra lov om finansiel virksomhed jf. de almindelige bemarkninger af-
snit 2.4.

Lovens § 19 fastsatter en pligt for Finanstilsynet til at offentliggare sager som er af almen interesse.

Investeringsradgivere er i dag underlagt tilsvarende regler i § 343 m, jf. § 354 b i lov om finansiel
virksomhed om offentliggarelse af tilsynsreaktioner. Det bemarkes, at selv om bestemmelsen abner
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mulighed for, at man kan offentligggre navnet pa en virksomhed, der driver virksomhed reguleret
under denne lov uden den forngdne tilladelse, kan der alene ske offentliggerelse af navnet pa en
virksomhed, som er en juridisk person.

Efter § 20 a er finansielle radgivere og boligkreditformidlere forpligtet til at berigtige oplysninger
om virksomheden, som er kommet til offentlighedens kendskab, hvis disse er misvisende og eller
kan have skadevirkninger pa virksomhedens kunder, kreditorer de finansielle markeder eller den
finansielle stabilitet i gvrigt. Bestemmelsen svarer til § 354 d i lov om finansiel virksomhed.

Det bemerkes, at investeringsradgivere i dag ikke formelt er omfattet.af § 354 d, idet denne be-
stemmelse retter sig mod finansielle virksomheder, som defineret i 85 1 lov.om finansiel virksom-
hed. § 5 omfatter ikke investeringsradgivere. Der skannes dog ikke at veere forhold der taler for, at
investeringsradgivere i modsatning til andre virksomheder under tilsyn af Finanstilsynet ikke skal
veere omfattet af denne pligt.

Til nr. 28 (8 20 i lov om finansielle radgivere)

Det foreslas, at § 20, hvorefter erhvervs- og vaekstministeren kan fastsette nermere regler for finan-
sielle radgivere og boligkreditformidleres pligt til at offentliggere oplysninger om Finanstilsynets
vurdering af virksomheden og om, at Finanstilsynet har mulighed for at offentliggare oplysningerne
far virksomheden, ogsa finder anvendelse pa investeringsradgivere i-forbindelse med, at disse om-
fattes af loven.

Investeringsradgivere vil saledes kunne blive omfattet af de.samme regler om offentlighed vedrg-
rende deres virksomhed, som ministeren. allerede har.-hjemmel til at fastseette efter loven. Den fore-
slaede @&ndring er en konsekvens af, at reguleringen af investeringsradgivere overflyttes fra lov om
finansiel virksomhed til denne lov, jf. de almindelige bemarkninger, afsnit 2.4.

For finansielle radgivere er hjemlen i dag udnyttet til udstedelse af bekendtgerelse nr. 449 af 5. maj
2014 om finansielle virksomheders m.v. pligt til at offentliggere Finanstilsynets vurdering af virk-
somheden m.v. Bekendtgerelsen indeholder bl.a. regler om, at Finanstilsynet har mulighed for at
offentliggare oplysningerne for virksomhederne i neermere anfarte tilfelde.

Til nr. 29 (8 21, stk. 2, i lov om finansielle radgivere)

8§ 21 opregner, hvem der-er part i en sag efter denne lov. Bestemmelsen svarer til det partsbegreb,
som generelt anvendes i lovgivningen pa det finansielle omrade. Bestemmelsen fastslar, hvem der
er part i forhold til Finanstilsynets afggrelser og indeholder saledes en afvigelse fra det almindelige
forvaltningsretlige partsbegreb. Det sarlige partsbegreb er ngdvendigt for at undga en udhuling af
Finanstilsynets tavshedspligt, da parters adgang til aktindsigt efter forvaltningsloven ikke tilsidesat-
tes af tavshedspligtsreglerne.

Det foreslas at endre § 21 om partshegrebet i forhold til Finanstilsynet, sa den ogsa forholder sig til,
hvem der kan anses som part i relation til investeringsradgivere. Det er en konsekvensandring som
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folge af overflytningen af regulering af investeringsradgivere fra lov om finansiel virksomhed til
denne lov, jf. de almindelige bemarkninger, afsnit 2.4.

De foreslaede a&ndringer sikrer, at man fastholder det partsbegreb, som i dag falger af § 343 m, jf. §
355 i lov om finansiel virksomhed.

Som part i forhold til Finanstilsynet anses de virksomheder, som Finanstilsynets afgerelse efter lo-
ven og regler udstedt i medfar heraf retter sig imod, jf. geldende § 21, stk. 1, samt i medfer af geel-
dende 8 21, stk. 2, den som overtraeder lovens forbud mod at drive virksomhed uden tilladelse, per-
soner, som sgger om tilladelse, medlemmer af en virksomheds bestyrelse; direktion eller ledelsesan-
svarlig, nar Finanstilsynet naegter en virksomhed tilladelse eller inddrager denne helt eller delvist, jf.
lovens § 15 samt en virksomhed, som Finanstilsynet kraever oplysninger af til afggrelse af, hvorvidt
den er omfattet af loven, jf. lovens § 12, stk. 1.

Geeldende § 21, stk. 2, herunder § 21, nr. 2, omtaler finansielle radgivere. Med lov nr. 532 af 29.
april 2015 tilfgjes med virkning fra den 21. marts 2016 generelt i loven regulering af boligkredit-
formidlere, saledes at boligkreditformidlere i § 21; stk. 2, herunder § 21, stk. 2, nr. 2, anfares i for-
leengelse af finansielle radgivere.

Med narveerende lovforslag tilfgjes generelt i loven regulering af investeringsradgivere, og § 21,
stk. 2, herunder § 21, stk. 2, nr. 2, foreslas @ndret saledes, at den o0gsa tager hgjde for at investe-
ringsradgivere nu er omfattet af loven.

Til nr. 30 (8 22 i lov om finansielle radgivere)
Det faglger af det geeldende § 22, at finansielle radgivere betaler afgift til Finanstilsynet efter kapitel
22 i lov om finansiel virksomhed.

Med lov nr. 532 af 29. april 2015 tilfgjes med virkning fra den 21. marts 2016 generelt i loven regu-
lering af boligkreditformidlere, saledes at boligkreditformidlere i § 22 anfares i forleengelse af fi-
nansielle radgivere.

Med nzrvaerende lovforslag tilfgjes generelt i loven regulering af investeringsradgivere. For at und-
ga opremsning og fremtidssikre bestemmelsen, safremt yderligere radgivningstyper senere matte
blive tilfgjet til loven, foreslas det at @ndre § 22 sa det fremgar at afgiftspligten pahviler virksom-
heder omfattet af loven.

Til nr. 31 (8 26 i lov om finansielle radgivere)

| lovforslagets § 2, nr. 20, foreslas det at indsztte en ny bestemmelse om, at ansatte i virksomheder
omfattet af lov om finansielle radgivere ikke uberettiget ma videregive eller udnytte fortrolige op-
lysninger, som de er kommet i besiddelse af under udgvelse af deres virksomhed. Bestemmelsen
svarer til de bestemmelser om tavshedspligt, som findes i de gvrige finansielle tilsynslove, eksem-
pelvis i § 117 i lov om finansiel virksomhed og 8 18 i lov om forsikringsformidling. Dermed sikres
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det, at en en uberettiget videregivelse foretaget af en person i en virksomhed omfattet af denne lov,
bliver sanktioneret pa samme niveau som uberettigede videregivelser af fortrolige oplysninger fore-
taget af ansatte i andre finansielle virksomheder, og dermed at der er den samme grad af beskyttelse
af fortrolige oplysninger efter denne lov som efter de gvrige tilsynslove.

Til 83

Til nr. 1 (8 12, stk. 4, i lov om forsikringsformidling)
| § 12, stk. 4, i lov om forsikringsformidling henvises der til lov om finansielle radgivere.

| forbindelse med overflytningen af reguleringen af investeringsradgivere fra lov om finansiel virk-
somhed til lov om finansielle radgivere, jf. bl.a. omtalen heraf under de almindelige bemarkningers
afsnit 2.4, foreslas titlen til lov om finansielle radgivere andret, jf. i gvrigt lovforslagets § 2, nr. 1.

Med forslaget foreslas henvisning i lov om forsikringsformidling til lov om finansielle radgivere
opdateret i overensstemmelse med den foreslaede &ndring af denne lovs titel, jf. lovforslagets § 2,
nr. 1.

Til§4

Til nr. 1 (8 93, stk. 1, 2. pkt., og stk. 3, 3. pkt. i lov om betalingstjenester og elektroniske penge)
Den foreslaede andring er en‘konsekvensaendring som falge af, at lov om verdipapirhandel m.v.
ophaves og viderefgres ved lov om kapitalmarkeder.

Til §5

Til nr. 1 (8 3,stk. 1, nr. 8, litra b, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Det foreslas, at henvisningerne i § 3, stk. 1, nr. 8, litra b, til MiFID andres, sa der i stedet henvises
til MiFID I1, herunder.at henvisningen til artikel 22 i MiFID andres til den tilsvarende bestemmelse
i artikel 26 i MiFID 1. De foreslaede a&ndringer gennemfarer artikel 94 i MiFID II.

Det foreskrives i artikel 94 i MiFID Il, at MiFID ophaves med virkning fra den 3. januar 2017.
Endvidere foreskrives det; at alle henvisninger til MiFID eller Radets direktiv 93/22/E@F af 10. maj
1993 om investeringsservice i forbindelse med veerdipapirer skal betragtes som henvisninger til
MIFID I1 i overensstemmelse med sammenligningstabellen i bilag IV til MiFID II.

Til nr. 2 (8 3, stk. 1, nr. 19, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Det foreslas, at der i § 3, stk. 1, nr. 19, henvises til hele bilag 5 i lov om finansiel virksomhed i ste-
det for den geeldende henvisning til bilag 5, nr. 1-10.
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Den foreslaede @ndring i § 3, stk. 1, nr. 19, er en fglge af, at bilag 5 i lov om finansiel virksomhed
foreslas aendret, sa det i sin helhed svarer til bilag 1, afsnit C, til MiFID Il. De instrumenter, som er
indeholdt i det geeldende bilag 5 i lov om finansiel virksomhed gar pa nuvarende tidspunkt videre
end det, der faglger af bilag 1, afsnit C, til MiFID II. Da bilag 5 foreslas &ndret saledes, at det i sin
helhed svarer til bilag 1, afsnit C, til MiFID II, er der ikke behov for at begreense henvisningen til
bilag 51 § 3, stk. 1, nr. 19, til bestemte numre.

Til nr. 3 (8 3, stk. 1, nr. 25, 33 og 46, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Det foreslas at @ndre § 3, stk. 1, nr. 25, 33 og 46, sa henvisningen til artikel 4, nr. 14, i MiFID &n-
dres til artikel 4, nr. 21, i MiFID I1. De foreslaede @ndringer gennemfarer artikel 94 i MiFID II.

Det foreskrives i artikel 94 i MiFID |1, at MiFID opheaves med virkning fra den 3. januar 2017.
Endvidere foreskrives det, at alle henvisninger til begreber, der er defineret i MiFID eller Radets
direktiv 93/22/E@F af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbindelse med veardipapirer skal
betragtes som henvisninger til det tilsvarende begreb, der er'defineret i MiFID II.

Til nr. 4 (8 3, stk. 1, nr. 37, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Det foreslas at @ndre § 3, stk. 1, nr. 37, sa henvisningen til bilag I11-til MiFID @ndres til bilag Il i
MiFID Il. Den foreslaede @ndring gennemfarer artikel 94 i MiFID II.

Det foreskrives i artikel 94 i MiFID II, at MiFID ophaves med virkning fra den 3. januar 2017.
Endvidere foreskrives det, at alle henvisninger til begreber, der er defineret i MiFID eller Radets
direktiv 93/22/EQF af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbindelse med verdipapirer skal
betragtes som henvisninger til det tilsvarende begreb,.der er defineret i MiFID II.

Til nr. 5 (8 8, stk. 5,4 lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Den galdende § 8, stk. 5, fastslar, at forvaltere af alternative investeringsfonde, der har tilladelse til
at udfgre de aktiviteter, der er omfattet af lovens bilag 1, nr. 3, skal leve op til en rekke krav ud
over de krav, der fglger af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., nar forvalteren
udfagrer de omhandlede aktiviteter. Bilag 1, nr. 3, omfatter skansmaessig portefaljepleje og accesso-
riske tjenesteydelser i form af investeringsradgivning, opbevaring og forvaltning af aktier eller an-
dele i institutter for kollektiv investering samt modtagelse og formidling af ordrer vedrgrende finan-
sielle instrumenter. En forvalter med tilladelse til at udfare aktiviteter omfattet af bilag 1, nr. 3, skal
saledes ogsa efterkomme kravene i lov om finansiel virksomhed 88 43 og 72. Har forvalteren tilla-
delse til som accessorisk tjenesteydelse at opbevare og forvalte aktier eller andele i institutter for
kollektiv investering, geelder derudover ekstra krav til forvalterens kapitalgrundlag.

Bestemmelsen i § 8, stk. 5, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., er en imple-
mentering af artikel 6, stk. 6, i direktiv 2011/61/EU. Artikel 6, stk. 6, fastslar, at artikel 12, 13 og 19
i MiFID finder anvendelse for forvaltere, der far tilladelse til at udfare aktiviteter omfattet af bilag
1, nr. 3. Det folger af MIFID Il artikel 94, at henvisninger til MiFID skal betragtes som henvisnin-
ger til MiFID 11 eller MiFIR i overensstemmelse med sammenligningstabellen i MiFID II. Henvis-
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ningen til artikel 13 i MiFID skal i overensstemmelse hermed betragtes som en henvisning til artikel
16 i MiFID IlI.

Med dette lovforslags § 1, nr. 53, foreslas indfert et nyt § 71, stk. 4, som indeholder en overordnet
forpligtelse for finansielle virksomheder, der udvikler nye finansielle produkter og tjenesteydelser
med henblik pa salg til kunder, til at opstille effektive procedurer for produktgodkendelse og distri-
bution af disse. | praksis indeberer det et krav om at virksomheden skal have interne retningslinjer,
der sikrer tilstedeveerelsen af sddanne effektive procedurer. Forslaget gennemfarer regler i artikel
16, stk. 3, 2.-6. afsnit, i MiFID II, der som nzavnt skal finde anvendelse forforvaltere af alternative
investeringsfonde, der har tilladelse til at udfagre aktiviteter omfattet af bilag 1, nr. 3, til lov om for-
valtere af alternative investeringsfonde m.v.

Det foreslas derfor at tilfgje § 71, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed til de bestemmelser, som
efter § 8, stk. 5, finder anvendelse pa en forvalter af alternative investeringsfonde med tilladelse til
at udfere aktiviteter omfattet af bilag 1, nr. 3, til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.

De narmere krav til, hvad retningslinjerne for produktgodkendelse og distribution skal indeholde,
vil blive fastsat i delegerede retsakter udstedt af Kommissionen i henhold til MiFID I, art. 16, stk.
12. Disse delegerede retsakter vil imidlertid ikke finde anvendelse for forvaltere af alternative inve-
steringsfonde, idet forvalterene som naevnt kun er omfattet af kravene i artikel 16 via henvisningen
fra direktiv 2011/61/EU til MIFID artikel 13. Der vil derfor skulle fastsaettes nationale regler for
forvaltere af alternative investeringsfonde, der svarer til reguleringen i de delegerede retsakter, og
der stilles forslag om, at erhvervs- og veekstministeren. tilleegges bemyndigelse hertil, jf. dette lov-
forslags § 5, nr. 6.

Reglerne i de delegerede retsakter vil komme til at foreskrive, at virksomhederne skal etablere ret-
ningslinjer for udvikling og godkendelse af produkter samt have processer for lgbende overvagning
af produkterne og deres distribution. Tilsvarende forpligtelser skal geelde for distributgrer af finan-
sielle produkter.

Retningslinjerne for produktudvikling og distribution skal sikre, at der fastsattes en malgruppe for
produktet, og at det klarlegges, hvilke kundegrupper produktet ikke egner sig til og alle relevante
risici ved produktet identificeres. Desuden skal det vurderes, om disse risici er hensigtsmaessige for
den fastsatte malgruppe.

Endvidere skal produktudvikling omfatte udferelse af tests og simulationer for at vurdere, hvordan
et produkt og dets delelementer fungerer i forskellige scenarier, med henblik pa kontrol af, at pro-
duktet ikke strider imod malgruppens behov. Retningslinjerne skal sette virksomheden i stand til at
kunne godtgere, at de omkostninger, som kunden samlet set betaler for produktet, er rimelige i for-
hold til det potentielle afkast eller den deekning, som kunden vil kunne opna. Det er i den forbindel-
se ligegyldigt, om omkostningen gar til produktudvikleren eller til en distributer.
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Hvis en produktudvikler indgar en distributionsaftale med en distributer, skal denne sikre, at rele-
vante oplysninger om produktet tilgar distributeren, sa denne kan opna forstaelse af produktet og
rette markedsfgringen til netop den malgruppe, som produktudvikleren har identificeret.

Produktudvikleren vil endvidere blive palagt at kunne dokumentere overfor distributeren, at pro-
duktet er blevet udviklet under anvendelse af passende procedurer for produktudvikling.

Procedurerne skal ogsa sikre, at virksomheden lgbende overvager de produkter, det tilbyder, og ved
enhver relancering af tidligere udstedte produkter undersgger, om det nye relancerede produkt fort-
sat matcher malgruppens formal og behov.

| tilfeelde, hvor produktudvikleren identificerer forhold ved solgte produkter, som kan have negativ
indvirkning pa, hvordan markedet fungerer, eller negative falgevirkninger for forbrugerne, skal pro-
cedurerne sikre, at virksomheden overvejer konsekvenserne for forbrugerne og pa den baggrund
foretager passende foranstaltninger.

Endelig vil en produktudvikler skulle tilstreebe, at produktet er gennemskueligt og ikke er ungdigt
kompliceret.

Velger en virksomhed at distribuere et finansielt produkt, vil der ogsa blive fastsat neermere regler
herfor. Disse regler vil omfatte krav om, at finansielle distributerer indhenter og forstar relevante
oplysninger om de produkter,” de distribuerer, og om udviklerens produktgodkendelsesprocedure,
herunder de pagaeldende produkters malgruppe og karakteristika.

En distributer vil blive forpligtet til at kunne indesta for, at de distribuerede produkter er egnede til
en pa forhand defineret malgruppes behov. Ligesom en distributer vil veere forpligtet til at vurdere
alle relevante-risici ved de produkter, vedkommende distribuerer, og om disse risici er acceptable
for malgruppen.

Der-vil endvidere blive stillet krav om, at distributgrer sikrer sig, at de kun markedsferer og distri-
buerer finansielle produkter fra produktudviklere, som har passende produktudviklings- og kontrol-
procedurer og dokumentation herfor.

Endelig vil der blive stillet krav om, at distributarer lgbende overvager de produkter, de tilbyder.

Til nr. 6 (8 8, stk. 6, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Der foreslas indsat et nyt § 8, stk. 6, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., hvor-
ved erhvervs- og vaekstministeren bemyndiges til at fastsaette nermere regler om kravene til de ef-
fektive procedurer for godkendelse af nye produkter og tjenesteydelser, vaesentlige &ndringer i ek-
sisterende produkter og tjenesteydelser samt distribution af disse, som forvaltere af alternative inve-
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steringsfonde, der har tilladelse til at udfgre de i bilag 1, nr. 3, nevnte aktiviteter, skal have efter 8
8, stk. 5, jf. § 71, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed.

Som det fremgar af bemarkningerne til dette lovforslags § 5, nr. 5, medfgrer &ndringen af § 8, stk.
5, at forvaltere af alternative investeringsfonde, der udvikler nye finansielle produkter og tjeneste-
ydelser med henblik pa salg til kunder, vil blive omfattet af en overordnet forpligtelse til at opstille
procedurer for produktgodkendelse og distribution af disse. Det fremgar videre, at der i henhold til
artikel 16, stk. 12, i MiFID 11 vil blive fastsat naermere krav til, hvad procedurerne skal indeholde,
for sa vidt angar udvikling og distribution af investeringsprodukter i delegerede retsakter udstedt af
Kommissionen.

Som beskrevet i bemarkningerne til dette lovforslags § 5, nr. 5, implementerer &ndringen i 8 8, stk.
5, artikel 6, stk. 6, i direktiv 2011/61/EU. Art. 6, stk. 6, fastslar; at artikel 12, 13.0g.19 i MiFID fin-
der anvendelse for forvaltere, der far tilladelse til at udfgre aktiviteter omfattet af bilag 1, nr. 3. Det
falger af MIFID Il artikel 94, at henvisninger til MiFID skal betragtes som henvisninger til MiFID
Il eller MiFIR i overensstemmelse med sammenligningstabellen i MiFID Il. Henvisningen til artikel
13 i MIFID skal i overensstemmelse hermed betragtes som en henvisning til artikel 16 i MiFID II.

De delegerede retsakter, som udstedes af Kommissionen 1 medfgr af artikel 16, stk. 12, i MiFID II,
vil imidlertid ikke finde direkte anvendelse for forvaltere af alternative-investeringsfonde, idet for-
valtere af alternative investeringsfonde som naevnt kun er omfattet af kravene i artikel 16 via hen-
visningen fra direktiv 2011/61/EULtil artikel 13 i MiFID. Der vil derfor skulle fastsattes nationale
regler for forvaltere af alternative investeringsfonde, der implementerer reguleringen i de delegere-
de retsakter. De nationale regler vil svare til de regler, der vil blive fastsat for investeringsforvalt-
ningsselskaber i medfer-af § 71, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, jf. 8 71, stk. 5, i lov om fi-
nansiel virksomhed. Reglerne forventes at blive implementeret i en bekendtgerelse.

Til nr. 7 (8 28, stk. 1, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Den foreslaede @ndring i § 28, stk. 1, er en konsekvensandring som falge af, at definitionen af
veerdipapirer med den.nye lov om kapitalmarkeder andres. Verdipapirer som de skal forstas i § 28,
stk.1, lov.om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., falder herefter under den nye defini-
tion af finansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 8 (8 46, stk. 1,.nr..2, 1 lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)
Det foreslas at &ndre § 46, stk. 1, nr. 2, sa henvisningen til MiFID @ndres til MiFID Il. Den fore-
sldede @ndring gennemfarer artikel 94 i MiFID II.

Det foreskrives i artikel 94 i MiFID II, at MiFID ophaves med virkning fra den 3. januar 2017.
Endvidere foreskrives det, at alle henvisninger til begreber, der er defineret i MiFID eller Radets
direktiv 93/22/E@F af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbindelse med verdipapirer skal
betragtes som henvisninger til det tilsvarende begreb, der er defineret i MiFID I1.
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Til nr. 9 (8 63, 1. pkt., i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Den foreslaede &ndring i § 63, 1. pkt., er en konsekvensaendring som fglge af, at lov om verdipa-
pirhandel m.v. ophaves og at kapitel 12 i lov om vardipapirhandel m.v. viderefgres som kapitel 7 i
lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 10 (8 155, stk. 1, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

Den foreslaede andring i § 155, stk. 1, er en konsekvensandring som fglge af, at lov om veerdipa-
pirhandel m.v. ophaeves og at 8 83, stk. 2 og 3, og § 83 b i lov om veerdipapirhandel m.v. viderefg-
res som § 264, stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 11 (8 171, stk. 1, 2. pkt., og 8 171, stk. 2, 3. pkt., i lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v.)

Den foresldede @ndring § 171, stk. 1, 2. pkt., og § 171, stk. 2, 3-pkt., er en konsekvenszndring som
falge af, at lov om veerdipapirhandel m.v. ophaves og viderefares ved lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 12 (8 171, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.)

§ 171, stk. 2, fastslar, at reaktioner givet af Finanstilsynets bestyrelse eller af Finanstilsynet efter
delegation fra bestyrelsen til en virksomhed, der ikke er.under tilsyn;.skal offentliggeres med angi-
velse af virksomhedens navn.

Bestemmelsen blev indsat i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. ved lov nr. 268
af 25. marts 2014. Der henvises.i bestemmelsen til reaktioner givet i medfar af lovens § 197, jf. §
345, stk. 7, nr. 4 og 6, i lov om finansiel virksomhed. Denne henvisning er ikke korrekt. Den kor-
rekte henvisning er i stedet § 156 i om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., der fastslar
Finanstilsynets bestyrelses kompetencer i forhold til forvaltere af alternative investeringsfonde og
depositarer for sadanne fonde.

Henvisningeni § 171, stk. 2, til § 197 foreslas derfor andret til en henvisning til § 156.

Til 86
Tilnr.10g 2 (8 2, stk. 1, nr. 16 og 17, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Det foreslas at @&ndre § 2, stk. 1, nr. 16 og 17, sa henvisningen til artikel 4, nr. 14, i MiFID @ndres
til artikel 4, nr. 21, i- MiFID 1. Den foreslaede a&ndring gennemfarer artikel 94 i MiFID Il.
Det foreskrives i artikel 94 i MIFID Il, at MiFID opheaves med virkning fra den 3. januar 2017.
Endvidere foreskrives det, at alle henvisninger til begreber, der er defineret i MiFID eller Radets
direktiv 93/22/E@F af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbindelse med veerdipapirer skal

betragtes som henvisninger til det tilsvarende begreb, der er defineret i MiFID I1.

Til nr. 3 (8 32, stk. 6, i lov om investeringsforeninger m.v.)
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Det falger af det foreslaede nye stk. 6, at generalforsamlingen i en investeringsforening med simpelt
flertal kan treeffe beslutning om, at arsrapporten skal afleegges pa engelsk. Generalforsamlingens
beslutning skal optages i foreningens vedtaegter. Optagelsen af generalforsamlingens beslutning i
vedteegterne kraever ikke saerskilt vedtagelse.

Det farste ar, hvor investeringsforeningen vealger at aflegge arsrapport udelukkende pa engelsk,
skal dette senest besluttes pa den ordinzre generalforsamling, hvor arsrapporten efterfglgende god-
kendes. Investeringsforeningen behgver saledes ikke afvente, at vedtegterne @ndres og godkendes
af Finanstilsynet, jf. den foreslaede bestemmelse i lovforslagets § 6, nr. 4, far investeringsforenin-
gen farste gang afleegger arsrapport pa engelsk.

Nar arsrapporten farste gang skal afleegges pa engelsk, kan dette ske ved, at der optages et punkt pa
dagsordenen om sprog i arsrapporten, der skal behandles, inden punktet om arsrapportens godken-
delse kan behandles. I tilfeelde af, at generalforsamlingen forkaster forslaget om fremover at aflaeg-
ge arsrapport udelukkende pa engelsk, ma der udarbejdes en arsrapport pa dansk med henblik pa
godkendelse pa ny generalforsamling.

Generalforsamlingen kan til hver en tid beslutte, at arsrapporten atter kun skal afleegges pa dansk.

En beslutning om, at arsrapporten udarbejdes pa engelsk, vil ogsa omfatte delarsrapporter. Det vil
ikke vaere et krav, at der er aflagt en arsrapport udelukkende pa engelsk, inden engelsk kan anven-
des i en delarsrapport.

Der er ikke noget til hinder for, at det allerede i forbindelse med stiftelsen besluttes, at arsrapporten
for investeringsforeningen afleegges pa engelsk.

Til nr. 4 (8 35, stk. 3,1 lov om investeringsforeninger m.v.)
Det folger af§ 35, stk. 2,.i lov om investeringsforeninger m.v., at e&ndring af vedtaegterne for en
investeringsforening farst traeder i kraft, nar &ndringen er godkendt af Finanstilsynet.

Det-foreslas at indsaette en undtagelse, som et nyt stk. 3, til § 35, stk. 2, i lov om investeringsfor-
eninger m.v. saledes, at en vedtagtsendring, der fglger af generalforsamlingens beslutning om af-
leggelse af arsrapporter pa engelsk, treeder i kraft pa beslutningstidspunktet. Dette gar det muligt
for en investeringsforening at beslutte at afleegge arsrapport pa engelsk pa den samme ordinzre ge-
neralforsamling, pa hvilken arsrapporten efterfalgende godkendes.

Der henvises i gvrigt til bemarkningerne til lovforslagets § 6, nr. 3.
| medfer af lovforslagets 8 10, stk. 1, treder loven i kraft den 1. januar 2017. Investeringsforenin-

gerne vil herefter kunne anvende muligheden for at afleegge arsrapport udelukkende pa engelsk ved
den farstkommende ordinaere generalforsamling efter lovens ikrafttreeden. Det er saledes ikke ba-
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lancedatoen, der er afggrende, men alene at generalforsamlingens afholdelse foregar efter lovens
ikrafttreeden.

Til nr. 5 (8 41, stk. 6, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Bestemmelsen svarer til lovforslagets § 6, nr. 3.

Det fglger af det foreslaede nye stk. 6, at generalforsamlingen i en SIKAV med simpelt flertal kan
treeffe beslutning om, at arsrapporten skal afleegges pa engelsk. Generalforsamlingens beslutning
skal optages i SIKAV’ens vedtaegter. Optagelsen af generalforsamlingens beslutning i vedtagterne
kreever ikke serskilt vedtagelse.

Det forste ar, hvor SIKAV’en velger at afleegge arsrapport udelukkende pa engelsk, skal dette se-
nest besluttes pa den ordinzre generalforsamling, hvor arsrapporten efterfglgende godkendes. Sl-
KAV’en behover saledes ikke afvente, at vedtegterne @ndres og godkendes af Finanstilsynet, jf.
den foreslaede bestemmelse i lovforslagets § 6, nr. 6, for SIKAV’en forste gang afleegger arsrapport
pa engelsk.

Nar arsrapporten farste gang skal afleegges pa engelsk, kan dette ske ved, at der optages et punkt pa
dagsordenen om sprog i arsrapporten, der skal behandles, inden punktet om arsrapportens godken-
delse kan behandles. I tilfeelde af, at generalforsamlingen forkaster forslaget om fremover at aflaeeg-
ge arsrapport udelukkende pa engelsk, ma der udarbejdes en arsrapport pa dansk med henblik pa
godkendelse pa ny generalforsamling.

Generalforsamlingen kan til hver en tid beslutte; at-arsrapporten atter kun skal afleegges pa dansk.

En beslutning om, at arsrapporten udarbejdes pa engelsk, vil ogsa omfatte delarsrapporter. Der kan
saledes ikke afleegges delarsrapport pa engelsk, far generalforsamlingen har vedtaget, at arsrappor-
ten skal afleegges udelukkende pa engelsk. Dét vil imidlertid ikke vere et krav, at der er aflagt en
arsrapport udelukkende pa engelsk, inden engelsk kan anvendes i en delarsrapport, men generalfor-
samlingen vil skulle have truffet beslutning herom.

Der er ikke noget til hinder for, at det allerede i forbindelse med stiftelsen besluttes, at arsrapporten
for SIKAV en afleegges pa engelsk.

Til nr. 6 (844, stk. 3, i lov om investeringsforeninger m.v.)
Bestemmelsen svarer til forslagets § 6, nr. 4.

Det folger af § 44, stk. 2, i lov om investeringsforeninger m.v., at endring af vedtaegterne for en
SIKAYV farst treeder i kraft, nar eendringen er godkendt af Finanstilsynet.

Det foreslas at indsette en undtagelse, som et nyt stk. 3, til § 44, stk. 2, i lov om investeringsfor-
eninger m.v. saledes, at en vedtaegtsendring, der falger af generalforsamlingens beslutning om af-
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leeggelse af arsrapporter pa engelsk, treeder i kraft pa beslutningstidspunktet. Dette ger det muligt
for en SIKAV at beslutte at afleegge arsrapport pa engelsk pa den samme ordinzre generalforsam-
ling, pa hvilken arsrapporten efterfalgende godkendes.

Der henvises i gvrigt til bemerkningerne til forslagets § 6, nr. 5.

| medfer af lovforslagets § 10, stk. 1, treeder lovforslaget i kraft 1. januar 2017. SIKAV’er vil heref-
ter kunne anvende muligheden for at afleegge arsrapport udelukkende pa engelsk ved den farst-
kommende ordinare generalforsamling efter lovens ikrafttraeden. Det er saledes ikke balancedatoen,
der er afgarende, men alene at generalforsamlingens afholdelse foregar efter lovens ikrafttraeden.

Til nr. 7 (8 87, stk. 4, i lov om investeringsforeninger m.v.)

Efter § 87, stk. 1, nr. 8, i lov om investeringsforeninger m.v..skal arsrapporter udarbejdes efter en
grundleeggende forudseetning om, at hver transaktion, begivenhed og verdiandring skal indregnes
og males hver for sig, ligesom de enkelte forhold ikke ma modregnes med hinanden (bruttovaerdi).

Med § 6, nr. 7, foreslas det at indsatte en bemyndigelse til erhvervs- og veekstministeren til at ud-
stede regler om fravigelse af modregningsforbuddet ved udarbejdelsen af arsrapporten, som navnt i
8§ 87, stk. 1, nr. 8, i lov investeringsforeninger m.v., Bemyndigelsen skal anvendes til at indsatte
regler om undtagelser til modregningsforbuddet i overensstemmelse med reglerne i de internationa-
le regnskabsregler (IFRS), saledes at det er muligt lgbende at tilpasse reglerne til de internationale
regnskabsregler (IFRS). Dette gares mest smidigt pa bekendtgarelsesniveau.

De geldende internationale regnskabsregler (IFRS)-indeholder, ligesom den danske lovgivning, et
generelt forbud mod madregning ved udarbejdelse af arsrapporten. De internationale regnskabsreg-
ler (IRFS) indeholder samtidig regler, hvorefter det generelle forbud mod modregning i serlige be-
greensede tilfeelde fraviges. Det er denne mulighed for fravigelse, der danner baggrund for forslaget.
Bemyndigelsen forventes bl.a. anvendt til at udstede regler herom i bekendtgarelse om finansielle
rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v., som er udstedt med hjemmel i lo-
vens §95.

Til nr. 8 (8 161, stk. 1, 5. pkt., i lov om investeringsforeninger m.v.)

Den foreslaede @ndring i 8 161, stk. 1, 5. pkt., er en konsekvensandring som fglge af, at lov om
veerdipapirhandel m.v. ophaeves, og at § 83, stk. 2-5, og § 83 b i lov om verdipapirhandel m.v. vi-
derefgres som 264, stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 9 (8 170, stk. 1, i lov om investeringsforeninger m.v.)

| § 170, stk. 1, opregnes en raekke bestemmelser i markedsfgringsloven, som finder anvendelse, nar
Forbrugerombudsmanden behandler eller anleegger sager efter lov om investeringsforeninger. Den
geeldende 8§ 170, stk. 1, indeholder ikke en henvisning til markedsfaringslovens § 27 a, der blev
indfart ved lov nr. 378 af 17. april 2013, og som giver Forbrugerombudsmanden hjemmel til efter
forhandling at meddele pabud om at informere relevante kunder om retsstillingen i relation til for-
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&ldelse i de tilfelde, hvor Forbrugerombudsmanden skgnner det ngdvendig for at beskytte forbru-
geren mod retstab. Bestemmelsen blev indsat for at sikre, at kunder, der matte have et krav, bliver
orienteret om deres retsstilling i relation til foraldelse, sa de har mulighed for at varetage deres inte-
resser. | forbindelse med indferelsen af bestemmelsen i markedsfagringsloven burde man have fore-
taget en konsekvensrettelse af § 12, stk. 2, og af tilsvarende bestemmelser i de gvrige tilsynslove pa
det finansielle omrade, saledes at Forbrugerombudsmanden ogsa har mulighed for at anvende denne
nye bestemmelse i markedsfgringsloven overfor virksomheder, som matte have pafert deres kunder
et tab, og hvor Forbrugerombudsmanden vil indlede en retssag pa vegne af disse kunder. Med den
foreslaede a&ndring rettes der op pa dette forhold i lov om investeringsforeninger.

Til nr. 10 (8 175, stk. 1, 4. pkt., i lov om investeringsforeninger m.v.)

Den foreslaede andring i § 175, stk. 1, 4. pkt., er en konsekvensaendring som fglge af, at lov om
verdipapirhandel m.v. opheaves, og at § 83, stk. 2 og 3, i lov om verdipapirhandel m.v., viderefares
som 264, stk. 1-5 og 8, i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 11 (8 176, stk. 1, 2. pkt., og § 176, stk. 3, 3. pkt., i lov om investeringsforeninger m.v.)
De foreslaede a&ndringer i § 176, stk. 1, 2. pkt., ogstk. 3, 3. pkt., er konsekvensandringer som falge
af, at lov om verdipapirhandel m.v. ophaves, og viderefares ved lov em kapitalmarkeder.

Til§7

Til nr. 1 (lov om realkreditlan ogrealkreditobligationer m.v.)

| lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. fremgarder i en lang raekke bestemmelser or-
det veerdipapirer. Der skelnes i loven mellem realkreditobligationer, szrligt deekkede realkreditobli-
gationer, serligt deekkede obligationer og andre veerdipapirer. Betegnelsen andre verdipapirer kan
eksempelvis omfatte private placements eller commercial papers. Hensigten med adgangen til at
udstede andre veerdipapirer er dels at ggre det muligt for institutterne at finansiere deres aktiviteter i
udlandet, men‘ogsa at skabe starre fleksibilitet i institutternes kapitalfremskaffelse her i landet.

Disse andre vardipapirer kan handlespa kapitalmarkedet, og omfattes derfor af betegnelsen finan-
sielle instrumenter i den ny lov om kapitalmarkeder.

Det foreslas derfor at endre lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v., sa betegnelsen
veerdipapirer overalt.i_loven &ndres til finansielle instrumenter. Dette skal sikre en ensartet sprog-

brug pa tveers af den finansielle lovgivning.

Realkreditinstitutter har i henhold til anden lovgivning mulighed for at udstede verdipapirer, som
bruges til andet end at finansiere realkreditlan. Disse er ikke omfattet af denne &ndring.

Til §8

Til nr. 1 (8 3 a, stk. 2, 2. pkt., i lov om et skibsfinansieringsinstitut)
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Det foreslas at endre § 3 a, stk. 2, 2. pkt., sa betegnelsen veerdipapirer erstattes af betegnelsen fi-
nansielle instrumenter i overensstemmelse med § 4 i lov om kapitalmarkeder.

8 3 a regulerer aktivers fordeling ved konkurs og rekonstruktion og indeholder en opremsning og
angivelse af omfanget af de aktiver, der kan tjene til opfyldelse af krav fra indehavere af kasseobli-
gationer og skibskreditobligationer, der ikke er udstedt gennem et kapitalcenter.

Den galdende bestemmelse omtaler vaerdipapirer, der er omfattet af den generelle verdipapirlov-
givning. Ved @ndringer heri skal lov om et skibsfinansieringsinstitut tilpasses, sa der ikke kan opsta
tvivissituationer pa baggrund af forskellige betegnelser i den finansielle lovgivning.

Til§9

Tilnr.1(846d,stk. 1, nr. 11, 8 46 d, stk. 1, nr. 12, § 46, stk. 2, § 51, nr. 1, og 8§ 66 a, stk. 6, nr.16
og nr. 21,i lov om tilsyn med firmapensionskasser)

Der foreslas en @ndring af § 46 d, stk. 1, nr. 11, § 46 d, stk. 1, nr. 12, 8 46, stk. 2, § 51, nr. 1, og 8§
66 a, stk. 6, nr.16 og nr. 21, hvorved begrebet vardipapirer endres til finansielle instrumenter. Der
er tale om konsekvensandringer som falge af, at definitionen af vardipapirer foreslas &ndret med
den nye lov om kapitalmarkeder. Verdipapirer som de skal forstas i de foresldede &ndrede be-
stemmelser i lov om tilsyn med firmapensionskasser falder-herefter under den nye definition af fi-
nansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 2 (8 66 a, stk. 1, 3. pkt.,’i lov.om tilsyn med firmapensionskasser)

Der foreslas en @ndring af 8 66 a, stk. 1, 3. pkt.; hvorved henvisningen til § 83, stk. 2 og 3, i lov om
verdipapirhandel m.v. @ndres til § 264, stk. 1-5 og 8, I lov om kapitalmarkeder, der svarer til den
geldende § 83, stk..2 og 3, i lov om veerdipapirhandel m.v.

Den foreslaede andring er.en konsekvensendring som falge af, at lov om verdipapirhandel m.v.
ophaves og i stedet viderefgres ved lov.om kapitalmarkeder.

Til nr. 3 (8 66 c, stk. 1, 2. pkt., og stk. 3, 3. pkt., i lov om tilsyn med firmapensionskasser)
Den foreslaede andring er en konsekvensaendring som falge af, at lov om verdipapirhandel m.v.
ophaves og viderefares ved lov om kapitalmarkeder.

Til §10

Til nr. 1 (8 12, stk. 2, i lov om pantebrevsselskaber)

| § 12, stk. 2, opregnes en reekke bestemmelser i markedsfaringsloven, som finder anvendelse, nar
Forbrugerombudsmanden behandler eller anlegger sager vedrgrende pantebrevsselskaber. Den
geeldende 8 12, stk. 2, indeholder ikke en henvisning til markedsfaringslovens § 27 a, der blev ind-
fort ved lov nr. 378 af 17. april 2013, og som giver Forbrugerombudsmanden hjemmel til efter for-
handling at meddele pabud om at informere relevante kunder om retsstillingen i relation til forael-
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delse i de tilfeelde, hvor Forbrugerombudsmanden skegnner det ngdvendig for at beskytte forbruge-
ren mod retstab. Bestemmelsen blev indsat for at sikre, at kunder, der matte have et krav, bliver
orienteret om deres retsstilling i relation til foraldelse, sa de har mulighed for at varetage deres inte-
resser. | forbindelse med indferelsen af bestemmelsen i markedsfagringsloven burde man have fore-
taget en konsekvensrettelse af § 12, stk. 2, og af tilsvarende bestemmelser i de gvrige tilsynslove pa
det finansielle omrade, saledes at Forbrugerombudsmanden ogsa har mulighed for at anvende denne
nye bestemmelse i markedsfgringsloven overfor virksomheder, som matte have pafert deres kunder
et tab, og hvor Forbrugerombudsmanden vil indlede en retssag pa vegne af disse kunder. Med den
foreslaede a&ndring rettes der op pa dette forhold i lov om pantebrevsselskaber.

Til §11
Til nr. 1 (8 5, nr. 22, i selskabsloven)
Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov.om verdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Bestemmelsen i § 3, nr. 2, i lov om kapitalmarkeder
svarer til § 16, stk. 1, i lov om verdipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at &endre henvisningen i
overensstemmelse hermed.

Til nr. 2 (8 5, nr. 27, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Bestemmelsen‘i § 3, nr..2, i lov om kapitalmarkeder
svarer til § 16, stk. 1, i lov om veardipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at &endre henvisningen i
overensstemmelse hermed.

Til nr. 3 (8 5, nr. 32, i selskabsloven)

Definitionen pa en veerdipapircentral fremgar af den geldende § 60, stk. 1, i selskabsloven, der
henviser til definitionen i lov om veerdipapirhandel m.v. | forbindelse med forslaget til lov om kapi-
talmarkeder, der erstatter lov om verdipapirhandel m.v., foreslas det at flytte definitionen til § 5 i
selskabsloven'som et nyt punkt 32).

Til nr.4 (8 60, stk. 1, i selskabsloven)

Det-foreslas, at henvisningen i selskabslovens § 60, stk. 1, til lov om veardipapirhandel m.v. udgar.
Forslaget er en konsekvens af forslaget om at indsette en bestemmelse i selskabslovens § 5 vedrg-
rende definitioner. Der henvises til den foresldede a&ndring i lovforslagets § 11, nr. 3.

Til nr. 5 (8§ 63 og § 166, stk. 2, i selskabsloven)

Forslaget er en dels en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veer-
dipapirhandel m.v., der samtidig foreslas ophavet og dels konsekvens af, at definitionen af veardi-
papirhandler i den geeldende lov om verdipapirhandel m.v. ikke viderefgres, men erstattes i forsla-
gets § 2 med fondsmaglerselskaber. Selskabslovens henvisninger til verdipapirhandler foreslas
derfor andret til fondsmaegler.

Til nr. 6 (8 64, stk. 1, og 8 114 i selskabsloven)
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Det fremgar af den geldende § 64, stk. 1, i selskabsloven, at aktionzrer ikke kan forlange af fa ud-
stedt aktiebreve, hvis et selskabs kapitalandele handles pa et reguleret marked. Ved en forglemmel-
se i selskabslovens 64, stk. 1, nevnes alene “reguleret marked”. Forslaget bevirker, at aktionarer,
der har kapitalandele, der er optaget til handel pa en multilateral handelsplads, tillige ikke kan for-
lange at fa deres kapitalandele ombyttet til aktiebreve.

Den geeldende § 114 indeholder regler om, at en bestyrelsesformand eller en formand for et tilsyns-
rad for et selskab, der bl.a. har aktier optaget til handel pa et reguleret marked, ikke ma udfare hverv
for kapitalselskabet, der ikke er en del af hvervet som formand. Ved en forglemmelse i selskabslo-
vens § 114, nevnes alene “reguleret marked”. En formand for et selskab, der har aktier optaget til
handel pa en multilateral handelsplads, foreslas tillige ikke at kunne udfgre hverv for selskabet, der
ikke er en del af hvervet som formand.

Tilnr. 7 (8 70, stk. 2, § 184, stk. 2, og § 339, stk. 3, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Bestemmelsen i kapital 12 i lov. om kapitalmarkeder
svarer til kapitel 8 i lov om verdipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at &ndre henvisningen i over-
ensstemmelse hermed.

Til nr. 8 (8 71, stk. 1, 8 104, stk. 2, 8 139 a, stk. 1, § 239, stk. 5, § 257, stk. 5, § 274, stk. 4 og § 294,
stk. 4, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet.

Det fremgar af de almindelige bemaerkninger til forslag til lov om kapitalmarkeder, at formulerin-
gen »i lande inden for Den Europeiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale
med pa det finansielle omrade« skal forstas saledes, at den i princippet omfatter en hvilken som
helst aftale, som EU indgar med et tredjeland, og som omfatter finansielle tjenesteydelser.

EU har pa nuverende tidspunkt kun en sadan aftale, nemlig aftalen om Det Europeiske og @ko-
nomiske Samarbejdsomrade (E@S), der ud over EU-landene i dag omfatter Norge, Island og
Liechtenstein.

Til nr. 9 (8 71, stk. 1, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophaevet. Bestemmelsen i § 59, stk. 1, i lov om kapitalmarkeder
svarer til § 31, stk. 1, i lov om veerdipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at @ndre henvisningen i
overensstemmelse hermed.

Til nr. 10 (8 76, stk. 5, § 338, § 339, stk. 5 og 6, § 340, stk. 3, § 352, stk. 2, og § 353 i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om verdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophzavet.
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Det fremgér af de almindelige bemaerkninger til forslag til lov om kapitalmarkeder, at “formule-
ringen »i lande inden for Den Europeiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale
med pa det finansielle omrade« skal forstas saledes, at den i princippet omfatter en hvilken som
helst aftale, som EU indgar med et tredjeland, og som omfatter finansielle tjeneste ydelser”.

EU har pa nuverende tidspunkt kun en sadan aftale, nemlig aftalen om Det Europziske og @ko-
nomiske Samarbejdsomrade (E@S), der ud over EU-landene i dag omfatter Norge, Island og
Liechtenstein.

Til nr. 11 (8 146, stk. 2, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om vardipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Det foreslas derfor at &ndre henvisningen i overens-
stemmelse hermed.

Til nr. 12 (8 184, stk. 2, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om vardipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Det foreslas derfor at @ndre henvisningen i overens-
stemmelse hermed.

Til nr. 13 (overskriften til kapitel 18 og § 338, § 339, stk. 6, og 8 340, stk. 3, i selskabsloven)

| forbindelse med at lov om verdipapirhandel m.v. foreslas ophavet og erstattet med lov om kapi-
talmarkeder, foreslas det, at alternative markedspladser ikke viderefares i forslaget til lov om kapi-
talmarkeder. Det foreslas samtidig, at afsnit Vi forslaget til lov om kapitalmarkeder om oplysnin-
ger om ejerandel og overtagelsestilbud ikke finder anvendelse pa bl.a. veerdipapirer, der er optaget
til handel pa en multilateral handelsfacilitet med mindre en markedsoperater i medfar af forslagets §
144 veelger at sxtte regelsattet i kraft. Selskabslovens kapitel 18 forpligtelser begraenses derfor ale-
ne til multilaterale handelsfaciliteter, der har sat regler om ejerandele og overtagelsestilbud i kraft.

Til nr.14 (8 339, stk. 4, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veardipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Bestemmelsen i kapital 12 i lov om kapitalmarkeder
svarer til kapitel 8 i lov om verdipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at &ndre henvisningen i over-
ensstemmelse hermed.

Til nr. 15 (8 340, stk. 1, i selskabsloven)

Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophavet. Bestemmelsen i kapital 12 i lov om kapitalmarkeder
svarer til kapitel 8 i lov om verdipapirhandel m.v. Det foreslas derfor at &ndre henvisningen i over-
ensstemmelse hermed.

Til §12
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Til nr. 1 (8 41, stk. 1, i lov om erhvervsdrivende fonde)
Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om vardipapir-
handel m.v. der samtidig foreslas ophavet.

Det fremgar af de almindelige bemarkninger til forslag til lov om kapitalmarkeder, at ”formulerin-
gen »i lande inden for Den Europaiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale med
pa det finansielle omrade« skal forstas saledes, at den i princippet omfatter en hvilken som helst
aftale, som EU indgir med et tredjeland, og som omfatter finansielle tjeneste ydelser”.

EU har pa nuverende tidspunkt kun en sadan aftale, nemlig aftalen om Det Europziske og @kono-
miske Samarbejdsomrade (E@S), der ud over EU-landene i dag omfatter Norge, Island og Liech-
tenstein.

Til 813

Til nr. 1 (8 18 a, stk. 1, i lov om visse erhvervsdrivende virksomheder)
Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v. der samtidig foreslas ophavet.

Det fremgér af de almindelige bemaerkninger til forslag til lov om kapitalmarkeder, at ”formule-
ringen »i lande inden for Den Europaiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale
med pa det finansielle omrade« skal forstas saledes, at den i“princippet omfatter en hvilken som
helst aftale, som EU indgar med et tredjeland, og som omfatter finansielle tjeneste ydelser”.

EU har pa nuvearende tidspunkt kun en sadan aftale, nemlig aftalen om Det Europaiske og @ko-
nomiske Samarbejdsomrade (E@S), der ud over EU-landene i dag omfatter Norge, Island og
Liechtenstein:

Til§14

Til nr. 1 (8 159 a i arsregnskabsloven)
Der foreslas en nyaffattelse af § 159 a.

Den foreslaede bestemmelse i § 159 a, stk. 1, 1. pkt., viderefgrer, med en enkelt preecision, den geel-
dende bestemmelse i § 159 a, stk. 1, 1. pkt. Ifglge den foreslaede bestemmelse i § 159 a, stk. 1, 1.
pkt., skal Finanstilsynet kontrollere, at virksomheder med hjemsted i Danmark, som har veerdipapi-
rer optaget til handel pa et reguleret marked i et EU/E@S-land, overholder de standarder og regler,
der navnes i bestemmelsen stk. 2 og stk. 3, for finansiel information i arsrapporter og delarsrappor-
ter. Det foreslas saledes preciseret, at kontrollen alene vedrgrer udstedere, der har hjemsted i Dan-
mark. Det foreslaede § 159 a, stk. 1, 2. pkt., viderefarer uden andringer den eksisterende § 159 a,
stk. 1, 2. pkt. Ved behandlingen af sager, der vedrarer virksomheder omfattet af arsregnskabsloven,
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treeder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets sted. Finanstilsynet udgver saledes regnskabskontrollen
med finansielle udstedere, mens Erhvervsstyrelsen udgver regnskabskontrollen med ikke-finansielle
udstedere.

Ifelge den galdende § 159 a, stk. 1, 3. pkt., paser Finanstilsynets bestyrelse overholdelsen af 1. pkt.
med de kompetencer bestyrelsen er tillagt i medfer af 8 345 i lov om finansiel virksomhed. Be-
stemmelsen er ikke foreslaet viderefert, idet det findes mest hensigtsmassigt at § 159 a alene be-
skriver Erhvervsstyrelsens befgjelser i forhold til regnskabskontrollen. Finanstilsynets bestyrelses
befajelser fremgar af § 345 af lov om finansiel virksomhed. Alle principielle sager vedrgrende
handhavelse af reglerne om finansiel information og alle sager, hvor afgarelsen indebzrer pabud
om straksoffentliggarelse, skal foreleegges for Finanstilsynets bestyrelse.

Ifelge den geldende bestemmelse i § 159 a, stk. 2, paser kontrelmyndigheden efter stk. 1, at arsrap-
porter og delarsrapporter aflagt af virksomheder omfattet af regnskabsklasse D, som har vardipapi-
rer optaget til handel pa et reguleret marked i et EU/E@S-land, overholder reglerne for finansiel
information i de internationale regnskabsstandarder, jf. Radets forordning om anvendelse af interna-
tionale regnskabsstandarder og denne lovs § 137 samt regler i eller fastsat i henhold til denne lov.

Den galdende bestemmelse i § 159 a, stk. 2, foreslas viderefert.i den foreslaede § 159 a, stk. 2, idet
der i stedet for en henvisning til kontrolmyndigheden efter stk. 1 henvises direkte til Erhvervsstyrel-
sen, idet kun Erhvervsstyrelsen udferer regnskabskontrol med virksomheder, som har veerdipapirer
optaget til handel pa et reguleret‘marked i et EU/E@S-land, og som er omfattet af arsregnskabslo-
ven.

Ifelge § 159 a, stk. 2, udfarer Erhvervsstyrelsen regnskabskontrol med udstedere omfattet af ars-
regnskabsloven. Det regelseat, som Erhvervsstyrelsen paser overholdelsen af i denne forbindelse, er
de internationale regnskabsstandarder, jf. Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. 1606/2002
af 19. juli 2002 om anvendelse af internationale regnskabsstandarder, arsregnskabsloven og regler
fastsat i medfar af arsregnskabsloven.

Erhvervsstyrelsen paser saledes den samlede arsrapport, herunder ogsa overholdelsen af de interna-
tionale regnskabsstandarder, uanset om den bgrsnoterede virksomhed falger disse frivilligt eller af
pligt. Erhvervsstyrelsen paser endvidere overholdelsen af regler vedrgrende udarbejdelse af delars-
rapporter for bgrsnoterede virksomheder omfattet af regnskabsklasse D, der udstedes i medfar af
arsregnskabslovens § 134 a, stk. 1. Reglerne er fastsat i bekendtgerelse nr. 475 af 30. maj 2007 om
udarbejdelse af delarsrapporter for bgrsnoterede virksomheder omfattet af arsregnskabsloven (de-
larsrapportbekendtgarelsen).

De geeldende bestemmelser i § 159 a, stk. 3 og 4, foreslas viderefgrt uden @ndringer i de foreslaede
§ 159 a, stk. 3 og 4.
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Ifzlge den foreslaede bestemmelse i § 159 a, stk. 3, omfatter kontrollen efter stk. 1 ligeledes arsrap-
porter og delarsrapporter udarbejdet af virksomheder omfattet af regnskabsklasse A, som har veer-
dipapirer optaget til handel pa et reguleret marked i et EU/E@S-land, nar arsrapporten eller delars-
rapporten ikke udelukkende anvendes til virksomhedens eget brug, jf. § 3, stk. 2. Hvis en virksom-
hed, som er omfattet af regnskabsklasse A, har aflagt en sadan arsrapport, paser Erhvervsstyrelsen,
at arsrapporten i det mindste overholder reglerne for virksomheder omfattet af regnskabsklasse A,
jf. de geldende bestemmelser i lovens § 3, stk. 2, jf. § 7, stk. 1, nr. 1. Har virksomheden i stedet for
valgt at fglge alle eller nogle af reglerne i en hgjere regnskabsklasse — regnskabsklasse B, C eller D
— skal Erhvervsstyrelsen pase, at disse regler er overholdt, jf. 8 7, stk. 5.4 denne forbindelse be-
merkes, at arsrapporter, der frivilligt udarbejdes af bgrsnoterede virksomheder omfattet af regn-
skabsklasse A, ikke skal indsendes til offentliggarelse i Erhvervsstyrelsen.

Ifelge den foreslaede bestemmelse i § 159 a, stk. 4, omfatter kontrollen efter stk. 1 ikke overholdel-
se af indsendelsesfrister m.v. med henblik pa offentliggerelse i Erhvervsstyrelsen. Denne kontrol
udfares dog ligeledes af Erhvervsstyrelsen, men med hjemmel i den gaeldende bestemmelse i lovens
§ 150.

Ifalge den geeldende bestemmelse i § 159 a, stk. 5, 1. pkt., udgver kontrolmyndigheden efter stk. 1
de befgjelser, der er tillagt Erhvervsstyrelsen i 88 160 og 161 og § 162, stk. 1, nr. 2 og 3, og stk. 2,
jf. 8 83, stk. 2, i lov om veerdipapirhandel m.v. Bestemmelsen foreslas. viderefart i § 159 a, stk. 5, 1.
pkt., idet der i stedet for henvisningen til kontrolmyndigheden efter stk. 1 henvises til Erhvervssty-
relsens, idet bestemmelsen alene.omhandler kontrol udfert af Erhvervsstyrelsen. Herudover foreslas
det, at der som konsekvens af‘den foreslaede ophavelse af lov om vardipapirhandel m.v., i stedet
for henvises til de relevante bestemmelser i den foreslaede lov om kapitalmarkeder.

Erhvervsstyrelsen kan saledes i medfer af arsregnskabslovens § 160, af virksomheden, dennes le-
delse eller dens revisor forlange de oplysninger, som er ngdvendige for, at der kan tages stilling til,
om der er sket en overtreedelse af de i § 159 a, stk. 2, nevnte regler og standarder.

Desuden kan Erhvervsstyrelsen — for at sikre, at de i § 159 a navnte regler og standarder overhol-
des; 1) yde vejledning, 2) patale overtreedelser og 3) pabyde, at fejl skal rettes, og at overtraedelser
skal bringes til ophar, jf. arsregnskabslovens § 161.

Erhvervsstyrelsen kan endvidere paleegge medlemmerne af den bgrsnoterede virksomheds bestyrel-
se, direktion eller lignende ansvarligt organ samt revisor tvangsbgder, hvis de undlader at efter-
komme pabud fra Erhvervsstyrelsen efter § 160 eller § 161, nr. 3.

Den geldende bestemmelse i § 159 a, stk. 6, 1. pkt. foreslas viderefart, idet henvisningen til kon-
trolmyndigheden, jf. stk.1, @ndres til en henvisning til Erhvervsstyrelsen, idet bestemmelsen alene
omfatter kontrol udfert af Erhvervsstyrelsen. Ifglge den foreslaede bestemmelse kan Erhvervssty-
relsen, hvis en virksomhed med hjemsted i Danmark, som har veerdipapirer optaget til handel pa et
reguleret marked i et EU/E@S-land ikke overholder sine forpligtelser efter denne lov, give virksom-
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heden pabud om at &ndre forholdet, herunder pabud om at offentliggare &ndrede eller supplerende
oplysninger.

Den geeldende bestemmelse i § 159 a, stk. 6, 2. pkt., foreslas ophavet, da Finanstilsynet efter den
geeldende bestemmelse i 8 84 ¢ i lov om verdipapirhandel m.v. har pligt til at offentliggare reaktio-
ner foreslaede bestemmelse. Bestemmelsen er foreslaet viderefart i § 287 i lov om kapitalmarkeder.
Der er saledes ikke leengere blot en mulighed for at offentliggare reaktioner i regnskabskontrolsager
vedrgrende barsnoterede virksomheder, men derimod en pligt hertil.

De geeldende bestemmelser i § 159 a, stk. 6, 3. og 4. pkt., foreslas viderefgrt, dog med andrede
henvisninger, idet det foreslas, at der henvises til de bestemmelser i den foreslaede lov om kapital-
markeder, der svarer til de bestemmelser i lov om veerdipapirhandel, som foreslas ophavet.

De galdende bestemmelser i § 159 a, stk. 7 og 8 foreslas ophavet. Bestemmelserne blev indsat ved
lov nr. 516 af 17/6 2008. Det fremgar af bemerkningerne, at de svarede til arsregnskabsloven §
162, stk. 3 og 4. Ved lov nr. 1336 af 19/12 2008 blev § 162, stk. 4, opheavet og 8§ 162, stk. 3, blev
aendret til "Tvangsbeder tilfalder statskassen”.

Til nr. 2 (8 163, stk. 4, i arsregnskabsloven)

Ifelge den geeldende § 163, stk. 4, i arsregnskabsloven kan afgarelser-truffet i medfer af arsregn-
skabslovens 8 159 a, jf. 8 88, stk. 1, i den geldende lov om veerdipapirhandel m.v., med undtagelse
af afgarelser efter 8 160, jf. 8 159 a, stk. 5, indbringes for Erhvervsankenavnet, senest 4 uger efter
at afggrelsen er meddelt den pagaldende.

Det foreslas at henvisningen til verdipapirhandelsloven &ndres, sa der i stedet for henvises til §
285, stk. 3, jf. stk. 14 lov om kapitalmarkeder, som med mindre sproglige tilpasninger videreforer §
88, stk. 1 og 2, i.lov om veerdipapirhandelsloven.

Til §15

Til nr. 1. (8 21, stk. 3, nr..1, i lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (revisorloven)
Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophzvet.

Det fremgar af de almindelige bemerkninger til forslag til lov om kapitalmarkeder, at ”formule-
ringen »i lande inden for Den Europeiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale
med pa det finansielle omrade« skal forstas saledes, at den i princippet omfatter en hvilken som
helst aftale, som EU indgar med et tredjeland, og som omfatter finansielle tjeneste ydelser”.

EU har pa nuveerende tidspunkt kun en sadan aftale, nemlig aftalen om Det Europziske og @ko-

nomiske Samarbejdsomrade (E@S), der ud over EU-landene i dag omfatter Norge, Island og
Liechtenstein.
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Til § 16

Tilnr. 1 (8 1, stk. 1, 2. pkt., i lov om Erhvervsankenavnet)
Forslaget er en konsekvens af forslag til lov om kapitalmarkeder, der erstatter lov om veerdipapir-
handel m.v., der samtidig foreslas ophzavet.

Til § 17

Til nr. 1 (Overalt i lov om finansiel stabilitet)

Forslaget er en konsekvens af, at den hidtidige definition af veerdipapirer foreslas andret med den
nye lov om kapitalmarkeder. De i dag i loven omtalte veerdipapirer vil fremadrettet falder under den
nye definition af finansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Til nr. 2 (8 11, stk. 2, i lov om finansiel stabilitet)

Forslaget er en konsekvens af @ndringen med den. foreslaede lov om kapitalmarkeder, hvor begre-
bet »vaerdipapirer« &ndres til »finansielle instrumenter«. Med dette forslag foretages denne a&ndring
tilsvarende i lov om en indskyder- og investorgarantiordning.

Til 8§18

Til nr. 1 (8 305 i sgloven)

Forslaget er en konsekvens af, at den hidtidige definition-af veerdipapirer foreslas &ndret med den
nye lov om kapitalmarkeder. De i-dag i loven omtalte veerdipapirer vil fremadrettet falder under den
nye definition af finansielle instrumenter i lov om kapitalmarkeder.

Til §19

Til nr. 1'og 2 (8 526, stk. 3, 0g 8 526, stk. 4, 3. pkt., i retsplejeloven)
Der-er tale om konsekvensandringer som falge af lovforslaget om ophavelse af lov om veerdipapir-
handel m.v., som foreslas erstattet af en ny lov om kapitalmarkeder.

| den geeldende bestemmelse i retsplejelovens § 526, stk. 3 og stk. 4, 3. pkt., henvises der til § 59,
stk. 2, i lov om veaerdipapirhandel m.v., som indeholder definitionen af et fondsaktiv.

Lov om vardipapirhandel m.v. foreslas ophavet og erstattet af lov om kapitalmarkeder. Der fore-
slas derfor en konsekvensandring af henvisningen til lovens titel, saledes at lov om verdipapirhan-

del m.v. &ndres til lov om kapitalmarkeder.

Begrebet fondsaktiv vil fortsat geelde i lov om kapitalmarkeder, men definitionen af et fondsaktiv
flyttes fra § 59, stk. 2, i lov om verdipapirhandel m.v., til § 184, nr. 11, i lov om kapitalmarkeder.
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Der foreslas derfor en konsekvensandring af henvisningen til den bestemmelse, som indeholder
definitionen af et fondsaktiv, saledes at henvisningen til § 59, stk. 2, &ndres til § 184, nr. 11.

Til nr. 3 0g 4 (8 526, stk. 4, 3. pkt., i retsplejeloven)
Der er tale om konsekvensandringer som falge af lovforslaget om ophavelse af lov om veerdipapir-
handel m.v., som foreslas erstattet af en ny lov om kapitalmarkeder.

| de geldende bestemmelser i retsplejelovens § 538 a, stk. 1, 2. pkt., og § 557, 1. og 2. pkt., henvi-
ses der til veerdipapirer, og i 8 538 a, stk. 1, og § 557, 1. pkt., henvises der til den geeldende be-
stemmelse i lov om veerdipapirhandel m.v., som indeholder definitionen af verdipapirer.

| den foreslaede lov om kapitalmarkeder erstattes begrebet veerdipapirer af begrebet finansielle in-
strumenter, og definitionen af finansielle instrumenter flyttes til 8 4 i lov om kapitalmarkeder. Der
foreslas derfor en konsekvensandring, saledes at ordet verdipapirer a&ndres til finansielle instru-
menter, og at henvisningen til bestemmelsen, som indeholder definitionen af veerdipapirer, e&ndres
frag 2til 8§ 41 loven.

| de geeldende bestemmelser i retsplejelovens § 538 a, stk. 1, 2. pkt.;.0g § 557, 2. pkt., fremgar det
ogsa, at vardipapirer, som har kurs pa et dansk eller udenlandsk reguleret marked, szlges gennem
en veerdipapirhandler, jf. § 4 i lov om vardipapirhandel m.v:

Begrebet vaerdipapirhandler erstattes i den foresldede lov.om kapitalmarkeder af begrebet fonds-
maglerselskab. Ved definitionen af et fondsmaeeglerselskab henvises der i den foreslaede lov om
kapitalmarkeder til § 5, stk. 1, nr. 1, litra ¢, i lov-om. finansiel virksomhed. Der foreslas derfor en
konsekvensandring, saledes at der ogsa i retsplejeloven i stedet henvises til den relevante bestem-
melse i lov om finansiel virksomhed.

Til § 20

Til nr.2 (8 1, nr. 46, ilov nr. 403 af 28. april 2014)

Med 81, nr. 46, i lov nr..403 af 28. april 2014, ophaeves det nummer i § 361, stk. 1, i lov om finan-
siel virksomhed, som vedrgrer afgiftsbetaling for godkendte udenlandske clearingcentraler. | med-
for af § 22 i lov.nr. 403 af 28. april 2014, treeder ophavelsen farst i kraft pa et tidspunkt fastsat af
erhvervs- og veekstministeren. Dette er endnu ikke sket.

Ophavelsen af nummeret pa et tidspunkt fastsat af ministeren i lov nr. 403 af 28. april 2014 var
udtryk for en lovteknisk gvelse foranlediget af en i samme lov indeholdt nyaffattelse af § 361, stk.
1, i lov om finansiel virksomhed, hvorved nummereringen i bestemmelsen blev @&ndret. Den i lov
nr. 403 af 28. april 2014 foretagne ophavelse af nummeret var saledes en viderefarelse af § 197, nr.
8, Jf. § 192, stk. 3, i lov nr. 598 af 12. juni 2013 om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.,
som ligeledes var udtryk for en lovteknisk gvelse foranlediget af en &ndring af nummereringen i §
361, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Side 174 af 176



16. november 2015

Ophavelsen af nummeret i lov nr. 598 af 12. juni 2013 var en viderefgrelse af § 2, nr. 4, jf. 8 17,
stk. 4, i lov nr. 1287 af 19. december 2012, hvorved § 8 a i lov om veerdipapirhandel m.v. vedrgren-
de udenlandske clearingcentraler blev ophavet, hvorfor den tilhgrende afgiftsbestemmelse ligeledes
skulle ophzaves. Savel ophavelsen af § 8 a og den tilhgrende afgiftsbestemmelse skulle i medfer af
lovens § 17, stk. 4, ophaves pa et af ministeren fastsat tidspunkt. Denne ophavelse er gennemfart
for 8 8 a ved bekendtgerelse nr. 529 af 28. maj 2011, mens den tilhgrende afgiftsbestemmelse ved
en fejl endnu ikke er blevet ophavet. Fejlen rettes i forbindelse med dette lovforslags nyaffattelse af
8§ 361, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, jf. lovforslagets § 1, nr. 82, hvorved § 1, nr. 46, i lov
nr. 403 af 28. april 2014, overfladiggares og derfor foreslas ophavet.

Til§21

Det foreslas i stk. 1, at loven traeder i kraft den 1. januar 2017. Medlemslandene skal senest den 3.
januar 2017 anvende love m.v., der er ngdvendige for at efterkomme MIFID lII.

Investeringsradgivere har efter den geeldende regulering i afsnit X a i lov om finansiel virksomhed
mulighed for at udgve investeringsradgivning i andre EU/E@S-lande.m.v., jf. 8 343 f i lov om fi-
nansiel virksomhed. Denne mulighed bortfalder samtidig med overflytningen af reguleringen til lov
om finansielle radgivere og boligkreditformidlere, jf. afsnit.2.4 i de almindelige bemarkninger, for-
di den tilladelse, som investeringsradgivere fremadrettet vil have, er en national tilladelse i medfar
af artikel 3 i MiFID II.

Da der i dag er investeringsradgivere, som er notificeret til at udbyde investeringsradgivning som
greenseoverskridende tjenesteyder, er der behov for at indfgre en overgangsordning for disse virk-
somheder.

Med stk. 2 foreslas derfor, at virksomheder, der i dag udbyder investeringsradgivning til kunder i
andre EU/E@S-lande m.v., far mulighed for fortsat at betjene disse kunder i henhold til de indgaede
aftaler.Virksomhederne ma derimod.ikke fremadrettet markedsfere deres ydelser i de pageldende
lande eller indga nye kundeforhold.

Til § 22

Bekendtgarelse nr. 1228 af 31. oktober 2010 om investeringsradgiveres ansvarsforsikring er udstedt
med hjemmel i § 343 c, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed, og denne bestemmelse foreslas op-
havet i lovforslagets § 1, nr. 71. Det foreslas, at bekendtgarelsen forbliver i kraft, indtil den ophz-
ves. Dette vil formentlig ske i forbindelse med, at der udstedes en ny bekendtgarelse om ansvarsfor-
sikringssikringer med hjemmel i § 3, stk. 5, i lov om finansielle radgivere.

Til § 23
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Det foreslaede § 23 angiver lovforslagets territoriale gyldighedsomrade. Forslaget falger territorial-
bestemmelserne for de love, der foreslas @ndret med lovforslaget.
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