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Att.: Yesim Dogan og Morten Koppel
Arhusgade 110
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15. december 2020

Indspil vedrerende lovforslagets kapitel V

Fondsmeglerforeningen har under et mede med Finanstilsynet fremsat en rakke (ikke
udtemmende) bemarkninger vedrerende lovforslagets kapitel V, hvor der efter Fonds-
maeglerforeningens opfattelse ikke er sket tilstraekkelig implementering af det nye EU-
direktiv for fondsmaeglerselskaber (herefter IFD). I dette bilag gentages og uddybes disse
bemarkninger.

Under medet har Finanstilsynet bl.a. tilkendegivet, at 1 det omfang, der er tale om “myn-
dighedsrettede” bestemmelser, der ikke tillegger fondsmaglerselskaber rettigheder eller
indferer forpligtelser for samme vil det ikke 1 alle tilfeelde blive implementeret eksplicit
i ordlyden af den nye lovgivning, men vil — 1 visse tilfeelde — blive beskrevet i lovforsla-
gets bemarkninger.

Generelle bemaerkninger

Fondsmeglerforeningen skal generelt opfordre til, at i det omfang Finanstilsynet i sin
implementering har valgt ikke at implementere konkrete bestemmelser i IFD, f.eks. reg-
ler om aflgnning i direktivet under henvisning til den politiske aftale om aflgnning i den
finansielle sektor, bar dette anfgres og begrundes udtrykkeligt i lovbemarkningerne.
Dette er ikke umiddelbart tilfeeldet i det udkast, der er fremsendt i hgring, som Fonds-
maeglerforeningen laeser det. F.eks. er der flere steder direkte naevnt, at afgerelser om
f.eks. fastsettelse af supplerende individuelle solvenskrav skal ske skriftligt, hvilket ikke
er navnt hverken i lovtekst eller bemarkningerne til lovforslaget.

Specifikke bemarkninger
Til § 119, stk. 1, i lovforslaget (det individuelle solvenskrav) og 8 122 i lovforslaget
(likviditetskrav)
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Det fremgar af lovforslagets § 119, stk. 1, at Finanstilsynet individuelt kan fastsette et
hgjere krav til kapitalgrundlaget for et fondsmaeglerselskab i form af et tillaeg til kapital-
grundlagskravet efter artikel 11 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2019/2033 af 28. november 2019 om tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber. Det
individuelt fastsatte solvenskrav er Finanstilsynets vurdering af fondsmeeglerselskabets til-
streekkelige kapitalgrundlag og kan fastsettes, hvis Finanstilsynet vurderer, at en reekke be-
tingelser herfor er opfyldt. Betingelserne er uddybet i bestemmelsens stk. 1, nr. 1-5.

Artikel 40, stk. 5, der gennemfares ved 8§ 119, stk. 1, i lovforslaget — som Fondsmaeglerfor-
eningen laeser det — har fglgende ordlyd (vores understregning):

”5. De kompetente myndigheder begrunder skriftligt deres beslutning om at paleegge yder-
ligere kapitalgrundlagskrav, jf. artikel 39, stk. 2, litra a), ved at give en klar redeggrelse for
den fulde vurdering af de elementer, der er omhandlet i stk. 1-4 i denne artikel. Dette om-
fatter i det tilfeelde, der er anfgrt i stk. 1, litra d), i denne artikel, en specifik erklaering om,
hvorfor den kapital, der er fastsat i overensstemmelse med artikel 41, stk. 1, ikke leengere
anses for tilstreekkelig.”

Det er Fondsmaglerforeningens opfattelse, at f.eks. et skriftlighedskrav i forbindelse
med en afgarelse fra Finanstilsynet, som navnt her i artikel 40, stk. 5, i IFD, tillegger
fondsmaeglerselskaber rettigheder ved at indfere et skriftlighedskrav, og foreningen skal
derfor opfordre til, at artiklen implementeres direktivnert. Finanstilsynet har — som for-
eningen har forstaet det — bl.a. forklaret, at arsagen til, at denne del ikke er implementeret
eksplicit i ordlyden under henvisning til skriftlighed i forvaltningen efter dansk ret.
Fondsmaeglerforeningen er enig med Finanstilsynet i, at disse rettigheder ogsa i ud-
gangspunktet vil geelde efter almindelig dansk forvaltningsret, men skal opfordre til, at
denne retsstilling klargares i ordlyden af bestemmelsen og som alternativ i lovforslagets
bemaerkninger, nar der er tale om en beskyttelse af fondsmaglerselskaber pa europaisk
niveau.

Tilsvarende gar sig gaeldende i forhold til lovforslagets § 122, stk. 1, om likvidtetskrav,
der gennemfarer artikel 42, stk. 5, i IFD.

Til § 120, stk. 1, i lovforslaget (vejledning om yderligere kapital)

Det falger af § 120 i lovforslaget, at Finanstilsynet for et fondsmaglerselskab, der ikke
opfylder betingelserne for klassificering som sma og ikke indbyrdes forbundne fondsmag-
lerselskaber, kan fastleegge et vejledende niveau af yderligere kapitalgrundlag, som sikrer,
at fondsmaeglerselskabets individuelle solvenshehov er tilstreekkeligt meget stgrre end kapi-
talgrundlagskravet efter artikel 11, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2019/2033 af 27. november 2019 om tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber, og at det
individuelle solvenskrav er tilstraekkeligt stort til at sikre, at konjunkturudsving ikke farer til
manglende opfyldelse af de naevnte kapitalgrundlagskrav eller bringer fondsmeglerselska-
bets mulighed for at afvikle eller indstille sin virksomhed pa en velordnet made i fare.
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Artikel 41, stk. 1, der gennemfares ved § 120, stk. 1, i lovforslaget — som Fondsmeglerfor-
eningen laser det — har fglgende ordlyd (vores understregning):

1. Under hensyntagen til proportionalitetsprincippet og i forhold til storrelsen, den sy-
stemiske betydning, arten, omfanget og kompleksiteten af de aktiviteter, som udfores af
investeringsselskaber, der ikke opfylder betingelserne for klassificering som sma og ikke
indbyrdes forbundne investeringsselskaber fastsat i artikel 12, stk. 1, i forordning (EU)
2019/2033, kan de kompetente myndigheder stille krav om, at sddanne investeringssel-
skaber har kapitalgrundlagsniveauer, som baseret pa artikel 24 er tilstreekkeligt meget
storre end kravene i tredje del i forordning (EU) 2019/2033 og i dette direktiv, herunder
de yderligere kapitalgrundlagskrav, der er omhandlet i artikel 39, stk. 2, litra a), for at
sikre, at konjunkturudsving ikke forer til manglende opfyldelse af disse krav eller bringer
investeringsselskabernes mulighed for at afvikle eller indstille aktiviteter pa en velordnet
mdde i fare.”

I de specielle bemaerkninger til lovforslagets § 120 er det bl.a. anfert, at Finanstilsynet
vil bringe bestemmelsen i1 anvendelse pa baggrund af en konkret og individuel vurdering
af fondsmaglerselskabet og under hensyntagen til det generelle proportionalitetsprincip
og 1 forhold til sterrelsen, den systemiske betydning, arten, omfanget og kompleksiteten
af de aktiviteter, som fondsmaglerselskab udferer.

Fondsmeglerforeningen skal opfordre til, at bestemmelsen implementeres direktivneert
ved at nevne proportionalitetsprincippet direkte i bestemmelsen og ikke alene i1 lov-
forslagets bemarkninger.
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