SPECIFIKKE BEMAERKNINGER TIL UDKAST TIL BRUTTOLOVFORSLAG TIL LOV OM FONDSMZAGLERSELSKABER OG INVESTERINGSSERVICE OG -AKTIVITE-

TER
Afsnit i udkast til Be- Hvad omhandler bestem- Indhold af dansk seerregule- Foreningens bemaerkninger
lovforslag stem- melserne ring
melser
Anvendelsesom- §4 Anvendelse af lovens be- Der er i vid udstreekning tale om | Generelt ber regulering begraenses til de omrader, hvor der er risiko for omga-
rade stemmelser pa fondsmeaeg- dansk seerregulering. else eller manglende effekt, hvis de ikke finder anvendelse pa holdingniveau,
lerholdingvirksomheder fx aflgnningsregler og visse kapitalkrav. Det bemeerkes endvidere, at fonds-
Det fremgar ikke af forarbej- meeglerholdingvirskomhederne generelt ikke er organiseret som fondsmaegler-
derne, i hvilket omfang anven- selskaberne med de funktioner, som fondsmeeglerselskaberne har brug for i
delsen pa fondsmaeglerholding- | forbindelse med udgvelsen af deres virksomhed.
virksomheder er udtryk for en
dansk seerregulering. Vi vil fremseette bemaerkninger til de enkelte bestemmelser nedenfor.
Definitioner § 10, Definition p& outsourcing IFD indeholder ingen bestem- Da omréadet ikke er reguleret i IFD, er det foreningens opfattelse, at der ikke
nr. 37 melser om outsourcing. bar indsaettes en seerlig regulering heraf i lovforslaget ud over, hvad der fglger
af MiFID II. Outsourcing er allerede detaljeret reguleret i en direkte anvendelig
niveau 2-forordning under MiFID II.
Seerligt for outsourcing vil fondsmeeglerselskaber have interesse i at kunne
indga aftaler pa identiske vilkar med andre finansielle virksomheder, herunder
evt. som del af koncernaftaler om Ignadministration mv.
Vi henviser i gvrigt til bemeerkningerne til bestemmelsen om outsourcing.
§ 10, Definition pa variable Iandele | Definitionen er ikke reguleret i Foreningen finder det uhensigtsmaessigt i loven at fastseette en definition, som
nr. 44 IFD eller IFR. ikke falger af IFD, idet man herved risikerer at afvige fra den europaeiske stan-
dard. | det omfang, der er behov for afgreensninger, bgr det ske i bekendtgg-
relsesform.
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| det omfang det uanset gnskes at indsaette en definition, bar det ske under
hensyntagen til, at fondsmeeglerselskabernes aktier i praksis er unoterede, og
at ejerandele typisk bedst vil kunne handteres i holdingselskabsregi.

§ 10,
nr. 48

Eksponering

Der er ikke tale om en definition
fra IFD eller IFR. Definitionen in-
kluderer bade fondsmzeglersel-

skaber og fondsmeeglerholding-
virksomheder.

Vi henviser til bemaerkningerne vedrgrende eksponeringer.

Tilladelse og an-
sggning

§§ 15
0og 16

Anden virksomhed

Det ligger implicit i bestemmel-
serne, at fondsmeeglerselskaber
ikke kan udgve anden virksom-
hed. En sadan begreensning er
ikke fastsat i EU-retten.

Foreningen finder, at den nuveerende begraensning er ungdvendig, og at der
begr &bnes mulighed for accessorisk virksomhed pa samme made som for ban-
ker, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber.

Det bemeerkes endvidere, at Finanstilsynets nuvaerende meget strikse praksis
ikke er i trad med regler og praksis i andre sammenlignelige lande. Foreningen
har tidligere redegjort for reglerne i nabolande.

Der henvises til bilaget til dette hgringssvar, hvor branchens konkrete behov er
beskrevet.

§17,
stk. 3

Forpligtelse til at benytte be-
tegnelsen "fondsmeeglersel-
skab"

Der er tale om en dansk seerre-
gel.

Pligten til at benytte navnet
"fondsmeeglerselskab” findes os
bekendt ikke tilsvarende i andre
EU-lande.

Der findes at veere tale om en overfladig dansk saerregel, idet selskaberne pa
anden vis har deekkende informationsforpligtelser over for deres kunder i hen-
hold til regler, der gennemfgrer MiFID 1.

| forhold til greenseoverskridende virksomhed og etableringer i udlandet er det
endvidere uhensigtsmaessigt med en pligt til at anvende et navn, der ikke ken-
des eller forstas internationalt.

§19

Pligt til arlig erklaering om, at
selskabet ikke opbevarer af
midler.

Der er tale om en dansk saerre-
gel.

Forpligtelsen er ny og har tiimed seerlige formkrav.
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Behovet for bestemmelsen er ikke naermere begrundet, og det er foreningens
opfattelse, at bestemmelsen ikke bgr indfgres, idet fondsmaeglerselskabers
opbevaring af kundemidler i gvrigt kraever tilladelse fra Finanstilsynet.

Huvis forpligtelsen fastholdes i lovforslaget, bar kravet om bestyrelsesunder-
skrift udga.

§ 26

Forpligtelse til at anvende
aktieselskabsform

Der er tale om en dansk seerre-
gulering.

Hverken MIFID Il eller IFD stiller
krav til selskabsformen. MiFID Il
tillader endvidere pa visse betin-
gelser, at aktivitet kan udgves af
andre end juridiske personer.

Endvidere er der i lovforslaget
fastsat saerregler i forhold til, at
immaterielle aktiver kan ikke an-
vendes til indbetaling af aktieka-
pital, samt i forhold til stemme-
rettigheder og erhvervelse af
egne aktier.

Tilknyttede agen-
ter og anden tilladt
virksomhed

§31

Begraensninger i anden til-
ladt virksomhed

Der er tale om dansk saerregule-
ring.

Der henvises til bemaerkningerne til udkastets §815-16.

§32

Begreensninger i adgangen
til at eje datterselskaber, sa-
ledes at der alene kan ejes
fondsmaeglerselskaber

Der er tale om en dansk saerre-
gel.

Det er foreningens opfattelse, at begraensningen bar blgdes op.

Bestemmelsen har formentlig oprindeligt sit udspring i reguleringen af penge-
institutter og disses eksponeringer, idet pengeinstitutterne dog har friere ram-
mer. Bestemmelsen er ikke neermere begrundet risikomaessigt og
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Reglen genfindes ikke i EU-ret-
ten og os bekendt heller ikke i
andre lande.

besveerliggar fondsmaeglerselskabernes strukturering af deres koncerner og
aktiviteter, som derfor alternativt ma etableres under en holdingselskabsstruk-
tur.

| det omfang det uanset besluttes at opretholde saerreglen, bar det i stk. 1 klar-
gores, at der ogsd ma ejes investeringsselskaber, hvilket allerede impliclit
fremgar af pligten til at sgge tilladelse til etablering af datterselskaber i udlan-
det.

Greenseoverskri- § 37 Tilladelse til etablering af Der er tale om en dansk seerre- | Vi henviser til bemaerkningerne til 88§ 31 og 32.
dende virksomhed datterselskaber i udlandet gel.
God skik § 45, God skik for fondsmaegler- Der er tale om en dansk seerre- Bestemmelsen bgr udgd i forhold til fondsmaeglerholdingvirksomheder.
stk. 1 holdingvirksomheder gel for fondsmeeglerholdingvirk-
somheder. Os bekendt har bestemmelsen aldrig veeret anvendt, og begrundelsen og den
tiltaenkte anvendelse er helt uklar, idet holdingvirksomhederne ikke ma udave
tilladelseskraevende aktiviteter.
Der kan i gvrigt henvises til at en fondsmaeglerholdingvirksomhed ikke ngd-
vendigvis vil have kunder (og i hvert fald ikke kunder som kraever tilladelses-
kraeevende aktiviteter), og ej heller ngdvendigvis en organisation til handtering
af sddanne krav. Saddanne krav vil kunne drive behovet for flere splitanszettel-
ser, end der i gvrigt er behov for, hvilket vurderes uhensigtsmaessigt.
Ejerforhold § 66 Pligt til at underrette om er- Der er tale om en dansk seerre- Reglen bgr genovervejes sammen med en genovervejelse af reglerne om ac-
hvervelser af kvalificerede gel cessorisk virksomhed og fondsmaeglerselskabets adgang til at have dattersel-
andele i udenlandske virk- skaber.
somheder
"Udenlandsk finansiel virksomhed” er ikke defineret.
Ledelsen 8§67 Krav til bestyrelsens ledelse Der er delvis tale om danske Bestemmelsen implementerer ifglge forarbejderne CRDIV, der er rettet til kre-

af virksomheden og hjemmel

seerregler.

ditinstitutter, men bgr efter IFD i stedet implementere og falge IFD. Derudover
findes der som angivet i forarbejderne regler i MiFID II, hvoraf nogle er udstedt
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til fastsaettelse af yderligere
regler.

| forhold til fondsmaeglerholding-
virksomheder er disse ikke om-
fattet af sddanne bestemmelser i
henhold til de EU-retlige regler.

i en niveau 2-forordning, der finder direkte anvendelse pa fondsmaeglerselska-
berne og derfor ikke ma eller skal implementeres.

Det er vaesentligt for fondsmeeglerbranchen, at de tilpassede regler i IFD og
ikke reglerne for kreditinstitutter fremover finder anvendelse, idet der i modsat
fald blot er tale om en forggelse af de administrative byrder.

Det er endvidere vigtigt for den danske fondsmaeglerbranche at vaere omfattet
af samme regler som EU fondsmaeglerselskaber inden for dette omrade og i
@vrigt at kunne henvise til IFD pa dette punkt til kunder, der befinder sig uden
for EU.

Det er endelig veesentligt, at princippet om en tilpasset regulering ogsa anven-
des pa bekendtggrelsesniveau, saledes at der udstedes en szerlig bekendtga-
relse tilpasset fondsmaeglerselskaber. Dette bgr fremga af forarbejderne.

Styring og indret- § 68 Krav til bestyrelsens forret- Der er tale om en dansk saerre- Det angives i forarbejderne, at kravene fglger af selskabslovens § 130. Det fo-
ning ningsorden. gel, som ikke falger af EU-ret- reslas derfor, at kravet udgar, sa leenge det samtidig kraeves, at fondsmaegler-
ten. selskaber skal veere aktieselskaber, og idet fondsmeeglerselskaberne i gvrigt
skal have passende ledelsesordninger.
Finanstilsynet har hvis gnsket mulighed for at udstede en vejledning pa omra-
det.
8§69 Krav til afholdelsen af besty- | Der er tale om en dansk seerre- Det angives i forarbejderne, at kravene indholdsmaessigt svarer til selskabslo-

relsesmader.

gel.

vens 88 123 og 128.

Kravet er saledes overflgdigt og kan udgd, idet det samtidig kreeves, at fonds-
maeglerselskaber skal vaere aktieselskaber, og da fondsmeeglerselskaberne i
gvrigt skal have passende ledelsesordninger.

Finanstilsynet har om gnsket mulighed for at udstede en vejledning pa omra-
det.
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§70

Krav til, at tegningsretten
alene kan udgves af to ledel-
sesmedlemmer i forening.

Der er tale om en dansk sezerre-
gel.

Kravet bar udga.

Der er tale om en skeerpelse i forhold til selskabslovens regler for ledelse af
aktieselskaber.

Skeerpelsen er ikke begrundet i lovforslaget ud over, at det angives, at fonds-
meeglerselskaber administrerer seerligt betroede midler, hvorfor der er et seer-
ligt beskyttelsesbehov over for kunderne. Bemeerkningerne er ikke korrekte,
da fondsmaeglerselskaber ikke ngdvendigvis har radighed over kundemidler.
Der findes heller ikke at vaere nogen ngdvendig sammenhaeng over til kunde-
midler, da reglerne om tegningsretten for bestyrelsen alene har relevans i sa-
ger af stor betydning og ikke i forbindelse med selskabernes lgbende drift, her-
under evt. forvaltning af kundemidler.

Endvidere vurderes at reglen har begraenset beskyttelsesvirkning som fglge af
repraesentationsretten og muligheden for at udarbejdet prokura.

§72

Krav til indkaldelse til og af-
holdelse af generalforsam-

ling

Der er tale om en dansk szerre-
gel.

Kravet om offentlig tilgeengelighed pa generalforsamlingen samt adgang for
pressen er vanskeligt at se begrundelsen for i forhold til fondsmaeglerselska-
ber, henset til forskellen over til pengeinstitutters aktionaerkreds og offentlighe-
dens interesse i pengeinstitutter.

Os bekendt har pressen aldrig i praksis deltaget i et fondsmaeglerselskabs ge-
neralforsamling.

Sa leenge fondsmaeglerselskaber skal veere aktieselskaber, findes selskabs-
lovgivningen endvidere at indeholde tilstraekkelig regulering af forholdet, idet
omfang der ikke er tale om krav i henhold til BRRD.

8§79

Forbud mod, at bestyrelses-
medlemmer samtidig er di-
rektgrer, og at ledende

Der er tale om en dansk seerre-
gel.

Foreningens foreslar, at forbuddet mod at bestyrelsesmedlemmer samtidig er
direktarer, fiernes. Foreningen anerkender princippet som del af corporate
governance, men i lyset af stgrrelsen af mange fondsmaeglerselskaber, og at
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medarbejdere i den interne
revision samtidig er bestyrel-
sesmedlemmer.

disse er unoterede, vurderes dette at veere et krav som er uhensigtsmeaessigt
for seerligt yngre eller mindre selskaber.

§80

Nomineringsudvalg

Det fremgar af CRDIV art. 88(2), at institutter, der er veesentlige i

kraft af deres starrelse, interne organisation og deres aktiviteters art, omfang
og kompleksitet, nedseetter et nomineringsudvalg

sammensat af medlemmer af ledelsesorganet, som ikke varetager ledelses-
funktioner i det pagaeldende institut.

Det er vores opfattelse, at danske fondsmaeglerselskaber ikke generelt har en
starrelse og kompleksitet, der gar det meningsfuldt at nedsaette et nomine-
ringsudvalg. Bestemmelsen bar derfor udga.

Hvis bestemmelsen ikke udgar, bgr greensen pa 1.000 medarbejdere i den ek-
sisterende § 80a i lov om finansiel virksomhed fastholdes, saledes at kravet
om nedseettelse et nomineringsudvalg kun omfatter fondsmaeglerselskaber af
en passende stgrrelse og kompleksitet. Balancefarte og ikke-balancefarte ak-
tiver er ikke en relevant malestok i relation til et nomineringsudvalg.

§81

Krav om nedseettelse af et ri-
sikoudvalg.

Lovforslaget udnytter ikke den
undtagelse fra udgangspunktet
om stgrrelse i forhold til krav om
risikoudvalg, som findes i IFD
art. 32, stk. 5, hvorved der efter
vores vurdering er lagt op til en
stramning i forhold til EU-rettens
rammer.

Det er foreningens opfattelse, at mulighederne for lempelser i IFD i selskaber-
nes administrative byrder bgr udnyttes.

Det er vores opfattelse, at danske fondsmaeglerselskaber ikke generelt har en
starrelse og kompleksitet, der gar det meningsfuldt generelt at fastholde et
krav om at nedseette et risikoudvalg baseret pa balancefarte aktiver. Bestem-
melsen foreslas modificeret, sa selskaber, der ikke er opfattet af pligten efter
IFD, arligt skal tage stilling hertil (svarende til intern revision under den lovplig-
tige greense).

§82

Forbud mod direktgrers ind-
gaelse af aftaler med fonds-
meeglerselskabet eller fonds-
maeglerselskabet og

Der er tale om en dansk seerre-
gel.

Foreningen finder, at reglen er overfladig og ber udga.

Det felger i gvrigt af selskabslovens § 131, at et medlem af ledelsen ikke ma
deltage i behandlingen af spgrgsmal om aftaler mellem kapitalselskabet og
den pageeldende selv eller om aftale mellem kapitalselskabet og tredjemand,
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tredjemand, hvori direktgren
har en vaesentlig interesse

hvis vedkommende har en vaesentlig interesse deri, der kan vaere stridende
mod kapitalselskabets. Den foreslaede regel er derfor overflgdig, sa leenge
fondsmaeglerselskaberne skal veere aktieskaber. Forbuddet vurderes at have
en selvstaendig betydning i kreditinstitutter (udlan / indlan), som ikke pa
samme made er relevant for fondsmaeglerselskaber.

88 83 -
86

Spekulationsforbud for per-
soner ansat af bestyrelsen
og andre ansatte og tilhg-
rende kontrolforpligtelser

Der er tale om en dansk szerre-
gel.

Foreningen finder, at reglen bar udga.

Reglen angives at skulle mitigere interessekonflikter mellem de ansattes egne
og fondsmaeglerselskabets interesser. Den indebaerer vaesentlige administra-
tive byrder.

Indholdet af forbuddet har dog ikke ngdvendigvis sammenhaeng med risici, der
er relevante for det enkelte fondsmaeglerselskab, men synes helt eller delvis at
veere baseret pa overvejelser i forhold til kreditinstitutter. De ansattes handler
er i gvrigt omfattet af regler om indberetning i henhold til MiFID I til imgdega-
else af risici for markedsmisbrug.

Det bar saledes veere op til det enkelte fondsmaeglerselskab at fastsaette reg-
ler, der svarer til de risici, som er relevante for det enkelte selskabs aktiviteter.

§ 88

Godkendelser eksponering
eller sikkerhedsstillelse mel-
lem fondsmaeglerselskabet
og dets ledelsesmedlemmer
og relaterede virksomheder
m.v.

Der er tale om en dansk seerre-
gel

Efter foreningens opfattelse bgr reglen enten udga eller modificeres.

Reglen stiller krav ud over de krav, som allerede findes i selskabsloven om
bl.a. habilitet. Kravene indebaerer administrative byrder i form af lgsbende over-
vagning.

Reglen vurderes at veere helt eller delvis baseret pa overvejelser i forhold til
kreditinstitutter og udlan til ledelse. Som eksempler pa uhensigtsmaessige kon-
sekvenser kan ngevnes:
e Eksponeringer som fx rejseudleeg i forhold til et selskab, hvor ved-
kommende bestyrelsesmedlem ogsa sidder i ledelsen, hvilket er
praktisk uhensigtsmeaessigt.
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e Mindre belgb og mellemregninger er omfattet.

| det omfang, det uanset besluttes at bevare reglen, bgr den begraenses til ek-
sponeringer knyttet til tilsynsbelagte aktiviteter eller begreenses belgbsmaes-
sigt.

88§ 89-
93

Krav om tilladelse til andre
hverv m.v. for direktionsmed-
lemmer og ansatte m.v.

Der er tale om danske saerreg-
ler.

Det er foreningens opfattelse, at reglerne begr udga.

Reglerne har deres historiske udspring i reguleringen af pengeinstitutter, og
kreever i visse tilfeelde dispensation fra Finanstilsynet. De administrative byrder
omfatter ud over godkendelseskrav, krav om offentliggarelse og gennemgang
af den eksterne revision.

Der findes ikke at vaere sddanne saerlige hensyn eller risici pa fondsmeegler-
omradet, at det begrunder, at kravene opretholdes, idet de almindelige sel-
skabsretlige inhabilitetsregler vil finde anvendelse for ledelsesmedlemmer, og
da selskaberne i gvrigt i deres interne regler og ved anseettelsen vil kunne
treeffe passende bestemmelser for deres ansatte. Endvidere findes det ikke
begrundet, at der i praksis vil veere en interesse for de offentliggjorte oplysnin-
ger om ledelsens andre hverv.

§94

Krav til styring af virksomhe-
den

Kravene omfatter fondsmaegler-
holdingvirksomheder, hvilket er
en dansk seerregel.

Reglen for fondsmeaeglerholdingvirksomheder er ubegrundet ud fra et risiko-
hensyn og ber udga.

Det bemeerkes herved, at det aldrig helt er blevet afklaret, hvorfor reglerne i
den nuveerende ledelsesbekendtgarelse for pengeinstitutter m.v. blev indfart
for holdingselskaber, og i hvilket omfang de skulle anvendes.

Der henvises til bemaerkningerne ovenfor om at regulering vil kunne presse
behovet for splitanseettelser op.

§97

Krav til outsourcing

Det angives fejlagtigt i forarbej-
derne, at der er tale om en

Med udformningen af bestemmelsen og forarbejderne er der fortsat risiko for
dansk seerregulering, som ikke ses i nabolandene. Det bgr derfor
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implementering af IFD art. 26,
stk. 1. Den specifikke regulering
af outsourcing indeholdes imid-
lertid ikke i IFD. Til gengeeld re-
guleres omradet EU-retligt alle-
rede af tilstraekkelige regler i en
niveau 2-forordning udstedt i
henhold til MiFID II.

tilkendegives i bemeerkningerne, at hjemlen i udgangspunktet ikke vil blive
brugt ud over den EU-retlige ramme.

§ 103 Krav til tavshedsklausuler Der er tale om en dansk seerre- For fondmaeglerselskaber, der opererer i udlandet, kan reglen potentielt give
gel. anledning til regelkonflikter med udenlandske regler. Det bgr angives i be-
maerkningerne, at selskaberne fritages for ansvar efter de danske regler i for-
bindelse med sadanne regelkonflikter.

§ 104 Krav om meddelelse til Fi- Der er tale om en dansk seerre- Foreningen bemeerker, at regler, der strafbelaegges, bar have et tilstraekkeligt
nanstilsynet om forhold, der gel, som endvidere er udvidet til | preecist indhold. Derfor finder foreningen, at der af hensyn til selskaberns rets-
er af afggrende betydning for | at omfatte fondsmeeglerholding- | sikerhed er behov for i bemaerkningerne naermere at konkretisere, hvad der
den fortsatte drift. virksomheder. menes med "forhold, der er af afggrende betydning for den fortsatte drift".

| forhold til fondsmeeglerholdingvirksomhed udgver disse ikke tilladelseskree-
vende aktiviteter, og det forekommer derfor ubegrundet med en sadan regel
for disse selskaber.

Aflgnning §108 Krav til risikotageres variable | Der er dels tale om danske seer- | Foreningen er af den opfattelse, at aflgnningsreglerne bgr implementeres di-

aflanning

regler.

Herunder er der tale om faste

lofter for variabel aflgnning til le-
delsesmedlemmer og andre risi-
kotagere samt skaerpede krav til
udskydelsesperioden. Endvidere

rektivneert.

Den reducerede adgang til at anvende variabel aflanning forager selskaber-
nes risici, fordi selskaberne ikke kan dele deres risici med de ansatte. Hvis for-
slaget fastholdes med henblik p& at viderefagre den politiske aftale fra 2009,
medfgrer dette en ordning, som Europa-Parlamentet og EU-kommissionen har
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er begreensningen i adgangen til
at anvende aktieoptioner en
dansk seerregel.

Kravet er en dansk saerregel i
forhold til fondsmeeglerholding-
virksomheder.

vurderet medfgrer en forgget risiko for fondsmeeglerselskaberne. Der henvises
til preeambel 25 til IFD.

I det omfang, IFDs regler ikke falges pa grund af hensyn til den tidligere politi-
ske aftale, bgr det sikres, at delelementer i IFD, der ikke er omhandlet i afta-
len, implementeres direktivneert.

§ 110

Krav til aflanningsudvalget

Kravet er en dansk seerregel i
forhold til fondsmeeglerholding-
virksomheder.

Lovforslaget udnytter endvidere
ikke den undtagelse fra ud-
gangspunktet om starrelse i for-
hold til krav om aflgnningsud-
valg, som findes i IFD art. 32,
stk. 5, hvorved der efter vores
vurdering er lagt op til en stram-
ning i forhold til de EU-retlige
rammer.

Det er vores opfattelse, at danske fondsmaeglerselskaber ikke generelt har en
starrelse og kompleksitet, der ggr det meningsfuldt at fastholde et krav om at
nedseette et aflanningsudvalg. Bestemmelsen foreslds modificeret, sa selska-
ber, der ikke er opfattet af pligten efter IFD, arligt skal tage stilling hertil (sva-
rende til intern revision under den lovpligtige graense).

Videregivelse af for-
trolige oplysninger

8§ 112-
117

Krav til fortrolighed i forhold
til kundeforhold og virksom-
hedsforhold

Der er tale om danske saerreg-
ler.

Kravet bgr udga i forhold til fondsmaeglerholdingvirksomheder, idet det er ufor-
klaret, hvorfor fondsmaeglerholdingvirksomheders behandling af oplysninger
reguleres.

Det skal herved bemaerkes, at holdingvirksomhederne ikke har kundeforhold.
Fondsmaeglerselskabers videregivelse af oplysninger til en modervirksomhe-
der er seerskilt reguleret, og den til hvem fortrolige oplysninger er videregivet,
bliver selv omfattet af pligten til fortrolighed.
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Solvens og likviditet

§118

Krav til institutterne om op-
garelse af det individuelle
solvensbehov.

Der er delvis tale om en dansk
seerregel.

Bestemmelsen udger en skeer-
pelse af kravet i IFD, idet den
gar videre i forhold til kravet om
selskabernes lgbende opggrelse
og vurdering af intern kapital og
likvidide aktier og ikke indehol-
der proportionalitetsprincippet
fastsat i IFD.

Der er indsat hjiemmel til Finans-
tilsynet til at udstede naermere
regler, og der henvises til de ek-
sisterende regler fastsat i be-
kendtggrelse. Disse regler vil ga
ud over de EU-retlige rammer.

Fondsmaeglerbranchen anerkender veerdien af opggrelse af solvensbehov,
men papeger samtidigt at de nuveerende opggrelser i hgj grad afspejler kredit-
institutaktivitet. Fondsmaeglerbranchen papeger at de nuvaerende regler bgr
tilpasses den aktivitet og de risici, et fondsmaeglerselskab kan patage sig. La-
bende opggrelser og fastholdelse af individuelt solvensbehov vurderes ikke at
give seaerlig veerdi i forhold til selskabets egen styring af risiko eller tilsyn, og
bar derfor begreenses.

Midlernes anbrin-
gelse

88§ 123-
125

Begreensninger i fondsmeeg-
lerselskabers anbringelse af
deres midler.

Der er tale om danske saerreg-
ler, som eksempelvis fastseetter
begraensninger i muligheden for
at erhverve fast ejendom.

Det ses ikke at vaere seerligt begrundet, hvorfor der er behov for at viderefgre
regler ud over de regler, som fglger af kapitalkravene fastsat i IFD. Reglerne
baerer praeg af at vaere udformet til kreditinstitutter, hvor der af hensyn til ind-
l&n kan veere behov for at regulere placering i starre omfang.

Der kan efter omsteendighederne veere tale om en ganske hgj kapitalbinding i
de enkelte fondsmaeglerselskaber og seerlige danske begraensninger pa pla-
cering kan medfare, at der ikke etableres level playing field for danske fonds-
maeglerselskaber.

Endvidere vurderes bestemmelsen i § 125 (langsigtet og ikke-spekulativt) at
veere for upreecis til at danne grundlag for et strafbelagt forbud.
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Koncernregler og
konsolidering m.v.

§126

Kapitalgrundlagskrav for
fondsmaeglerholdingvirksom-
heder.

Der er tale om dansk saerregule-
ring.

Det ses ikke at vaere naermere begrundet, hvorfor der i Danmark er et seerligt
behov for at regulere holdingselskabernes kapitalgrundlag.

§134

Regler for koncerninterne
transaktioner

Der er tale om dansk saerregule-
ring.

Det er foreningens opfattelse, at der ikke er noget saerskilt behov for denne
bestemmelse. Vedrgrende typen af transaktioner, som ses i praksis, henvises
til de fglgende bemeerkninger om koncerninterne eksponeringer.

§135

Regler for koncerninterne ek-
sponeringer

Der er tale om dansk seerregule-
ring.

Reguleringen forekommer ikke velbegrundet i forhold til fondsmaeglerselska-
ber, herunder fordi disse ikke foretager udlan.

| praksis forekommer koncerninterne eksponeringer i forbindelse med provisio-
ner, performance fees, husleje og lgn. Efter foreningens opfattelse er der séle-
des i praksis ikke vaesentlige risici forbundet med sadanne eksponeringer.

Kravet om, at Finanstilsynet skal godkende eksponeringer, giver administra-
tive byrder for institutterne i forhold til at skulle indhente godkendelse eksem-
pelvis af seedvanlige mellemveerender i koncerner af betalinger for udfarte tje-
nesteydelser.

Idet omfang, det veelges at beholde bestemmelsen uanset, skal foreningen op-
fordre til, at der i reguleringen implementeres undtagelser, der sikre, at saedva-
nelige mellemvaerender ikke kreever dispensation.

Arsrapport og revi-
sion

8§ 141-
157

Krav til afleggelse af arsrap-
porter, supplerende bereg-
ninger, revision og indsen-
delse m.v.

Der er delvis tale om danske
seerregler, der gar ud over de
krav, der findes i EU-direktiverne
pa omradet.

Foreningen bemeerker, at der er tale om krav, der indebeerer vaesentlige admi-
nistrative byrder for virksomhederne.

Indgreb eller ophgr
m.v.

§ 158

Krav om godkendelse af
fondsmaeglerselskabers
sammenlaegning

Der er tale om en dansk saerre-
gel.

Foreningen foreslar, at det i forarbejderne naermere preeciseres, hvilke kriterier
der leegges veegt pa i forbindelse med en tilladelse.
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