— -
OKONOMI- 0OG ERHVERVSMINISTERIET

NOTAT

Heringsnotat vedrerende udkast til forslag til lov om zndring af lov
om vzrdipapirhandel m.v. og forskellige andre love (Abenhed om-
kring Fondsradets og Det Finansielle Virksomhedsrads afgerelser og Fi-
nanstilsynets forbrugerrettede tilsyn samt anerkendelse af, at visse pante-
breve, som er sendt til tinglysning, kan betragtes som pant i fast ejendom)

1. Indledning

Forslag til lov om @ndring af lov om vardipapirhandel m.v. og forskelli-
ge andre love (Abenhed omkring Fondsridets og Det Finansielle Virk-
somhedsrdds afgerelser og Finanstilsynets forbrugerrettede tilsyn samt
anerkendelse af at visse pantebreve, som er sendt til tinglysning, kan be-
tragtes som pant i fast ejendom)) har nu varet i hering. Det bemarkes, at
undertitlen tidligere hed ”Abenhed i Finanstilsynets tilsynsarbejde”.

Lovforslaget har vaeret sendt i hering hos 94 myndigheder og organisati-
oner. Finanstilsynet har modtaget 32 heringssvar, hvoraf 21 har haft be-
markninger til forslaget.

Ud over de nedenfor anforte bemerkninger har de herte parter generelt
givet udtryk for stette til den foresldede ogede dbenhed i afgerelser truffet
af de finansielle rdd samt til den foresldede forbedrede retssikkerhed for
de virksomheder og personer, hvis sager behandles af de finansielle rad.

Der er blevet afgivet substantielle bemarkninger til lovforslagets elemen-
ter vedrerende:
o Kravet om offentliggarelse — anonymisering og undtagelse af spe-
cifikke sagstyper (pkt. 2),
e Undtagelse fra offentliggerelse ved "uforholdsmessig stor skade"
(pkt. 3),
e Undtagelse fra offentliggerelse, nar efterforskningsmaessige hen-
syn taler herfor (pkt. 4),
Forskelsbehandling af virksomheder (pkt. 5),
Udsat offentliggerelse (pkt. 6),
Mulighed for anke af spergsmaélet om offentliggerelse (pkt. 7),
Udvidet partshering (pkt. 8),
Foretreede for de finansielle rad (pkt. 9),
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bankTrelleborg-relaterede bemarkninger (pkt. 10),
Forholdet til EU-retten (pkt. 11),

Det tidsmassige aspekt (pkt. 12),

get dbenhed pé forbrugeromradet (pkt. 13),
Forholdet til persondataloven (pkt. 14),

Diverse bemarkninger (pkt. 15) og

Serligt i forhold til ATP, LD og AES (pkt. 16).

2. Kravet om offentliggorelse — anonymisering og undtagelse af speci-
fikke sagstyper

Det foreslas, at alle afgerelser truffet af Fondsradet og Det Finansielle
Virksomhedsrad fremover som udgangspunkt skal offentliggeres, og at
offentliggerelsen skal indeholde navnet pa virksomheden. Lovforslaget
fierner ikke beskyttelsen af fortrolige kundeoplysninger eller oplysninger
om finansielle virksomheders interne forhold. Ligeledes vil Finanstilsy-
nets skeerpede tavshedspligt blive opretholdt i alle andre sager, dog ikke
forbrugersager.

Finansrddet og Bersmeglerforeningen (foreningerne) anferer, at den

skaerpede tavshedspligt pé det finansielle omrade udger det helt essentiel-
le grundlag for Finanstilsynets virke. Mellem Finanstilsynet og virksom-
hederne udveksles oplysninger om fortrolige forhold af forretningsmees-
sig karakter og om kunderne. Det er derfor helt afgerende, at disse oplys-
ninger kan gives til Finanstilsynet i tillid til, at oplysningerne ikke kan vi-
deregives til offentligheden. Foreningerne henviser i den forbindelse til
art. 44 1 EU-direktiv 2006/48/EF om kreditinstitutter, der indeholder en
udtrykkelig tavshedsforskrift om tjenstlig tavshedspligt for de finansielle
tilsynsmyndigheders ansatte. Foreningerne finder det afgerende, at en-
hver lempelse af tavshedspligten neje overvejes og alene finder sted un-
der sikker overholdelse af disse overordnede hensyn samt ikke mindst af
direktivets krav om tavshedspligt, jf. nedenfor.

Foreningerne finder det bedre i trad med tavshedspligten i finansielle for-
hold, hvis radenes afgerelser i relation til solvenstilsyn som udgangs-
punkt var omfattet af tavshedspligt (med undtagelse af offentliggorelse af
afgerelser 1 anonymiseret form), samt at rddene kunne beslutte at offent-
liggore denne type afgerelser med navns n@vnelse, hvis der vurderes at
vaere en sarlig interesse for offentligheden i1 at kende virksomhedens
navn.

Forsikring & Pension finder, at forslaget i dets nuvaerende form vil kunne
give anledning til betydelige uhensigtsmaessigheder 1 praksis. Foreningen
mener, at sager om solvens, regnskabsteknik og nye forretningsprodukter
som udgangspunkt ikke ber kunne offentliggeres med angivelse af virk-
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somhedens navn. Der kan efter foreningens opfattelse vaere behov for at
undtage flere sagstyper fra offentliggerelse. Baggrunden herfor er, at sd-
danne sager ikke er af interesse for offentligheden, og/eller at der er me-
get sterke hensyn til virksomheden og produktudviklingen, der taler
imod offentliggerelse. Der ber derfor ske en konkret afvejning af hensy-
net til den finansielle stabilitet p4 den ene side og hensynet til kunderne
og offentligheden pa den anden side, under anvendelse af offentligheds-
lovens § 12, stk. 1, nr. 2. I gvrige sagstyper kan udgangspunktet godt veae-
re offentliggerelse med navn, men ogsé her skal der ske en afvejning efter
offentlighedsloven.

Pa denne baggrund foreslar foreningen, at “uforholdsmaessig stor skade”
erstattes af afvejningsreglen i offentlighedsloven, jf. ogsa nedenfor under
pkt. 3.

Foreningen efterlyser — iser i relation til Det Finansielle Virksomhedsrad
— en beskrivelse af, hvordan lovudkastet forventes udmentet i praksis,
samt hvilke hensyn der kan tale henholdsvis for og imod offentliggerelse
med navn. Generelt finder foreningen det uklart, precist hvilke hensyn
der ligger bag lovudkastet i relation til forslaget om offentliggerelse med
navn.

Realkreditrddet og Forsikring & Pension efterlyser grundige overvejelser
om de krydsende hensyn mellem tavshedspligten og hensynet til offent-
ligheden, idet en forkert udlegning af en offentliggjort afgerelse kan fa
meget fatale konsekvenser for den padgaldende virksomhed. Dette afspe;j-
les ikke i tilstraekkelig grad i lovudkastet.

Realkreditradet finder det veesentligt, at man i relation til det foreslaede
krav om offentlighed ser pd de nedvendige undtagelser, nér der er s@rlige
hensyn at tage til virksomheden, dens kunder eller andre, der er omfattet
af afgerelsen eller dens materiale. P4 realkreditomrddet kan en forkert ud-
leegning af en offentliggjort afgerelse skade tilliden til de udstedte obliga-
tioner og skade pensionsopsparerne og evrige investorer. Endvidere er
det vigtigt, at den fortrolighed, der i dag bestar mellem Finanstilsynet og
virksomhederne, ikke forringes.

Dansk Industri (DI), Danmarks Rederiforening og OMX Nordic Exchan-
ge Copenhagen A/S (OMX) anforer, at de gaeldende regler allerede giver
adgang til at offentliggere afgerelser fra de finansielle rdd med navns
navnelse. OMX efterlyser en beskrivelse heraf i bemarkningerne. DI og
Danmarks Rederiforening savner en begrundelse for, at muligheden for
offentliggarelse foreslas andret til en pligt.
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Dansk Industri (DI) er herudover enig i, at alle afgerelser ber offentligge-
res, men dette ber i udgangspunktet ske i anonymiseret form. DI henviser
konkret til § 83, stk. 2, i lov om verdipapirhandel m.v. vedrerende finan-
siel information i ars- og delarsrapporter som et eksempel pa, at det alle-
rede er praksis, at sdfremt der er tale om informationer, der er vasentlige
for markedet, sa vil virksomheden selv vare forpligtet (og i nogle tilfeelde
konkret palagt) at offentliggere supplerende/korrigerende information. DI
mener pa den baggrund, at markedets og offentlighedens behov for kon-
kret viden vedrerende specifikke virksomheder allerede i dag er adresse-
ret, men at det er kravet om offentliggerelse 1 anonymiseret form af afge-
relser, der er det essentielle.

Danmarks Rederiforening anferer, at sifremt forslaget til § 84 ¢ oprethol-
des, bor offentliggerelse alene kunne ske, safremt sagen har vasentlig of-
fentlig interesse, herunder for investorerne og selskaber m.v. Pa denne
baggrund foreslar foreningen, at “uforholdsmaessig stor skade” erstattes
med “uforholdsmeessig skade”, jf. ogsa nedenfor under pkt. 3.

OMX Nordic Exchange Copenhagen A/S (OMX) har noteret sig, at antal-
let af sager, der bliver omfattet af den foreslédede pligt til offentliggerelse,
vil vaere lavt. OMX ensker, at bemarkningerne nermere beskriver de sa-
ger, der bliver omfattet, samt tager stilling til, hvornér der treeffes afgerel-
se henholdsvis foretages politianmeldelse.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) peger pa, at en ensidig
fokusering pa offentliggerelse af alle afgorelser, der ikke tager hensyn til
de mulige negative pavirkninger som offentliggerelse af selv mindre be-
tydningsfulde afgerelser kan indebere, rummer en risiko for at skade til-
liden til de finansielle marked, herunder vil det kunne give en asymmetri i
kursdannelsen.

Finansforbundet mener, at offentliggerelse med navn kun ber ske i tilfel-
de af klare, alvorlige regelbrud.

Dansk Aktionarforening vil gerne give alle mulighed for at felge med i
den made, hvorpa Finanstilsynet anvender sine befojelser. Foreningen fo-
reslar pa den baggrund, at alle afgerelser truffet af Finanstilsynet og de
finansielle rad skal offentliggeres. Der ber gelde de samme regler om
undtagelse fra kravet om offentliggerelse i relation til alle sagerne.
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Kommentar:

Formadlet med forslaget er at indfore en storre dbenhed om Fondsrddets
og Det Finansielle Virksomhedsrads - og dermed om Finanstilsynets -
arbejde, sd offentligheden i hojere grad far indsigt i, om spillereglerne pd
de finansielle markeder bliver overholdt. Dette kan bedst ske ved i hajere
grad at forpligte Finanstilsynet og de to rdd til at offentliggore principiel-
le og vidtreekkende afgorelser med angivelse af virksomhedens navn.

Da lovforslaget generelt opretholder Finanstilsynet og de finansielle rads
skeerpede tavshedspligt, og da det eksplicit fremgdr af den foresldiede be-
stemmelse, at en offentliggjort afgorelse ikke md indeholde oplysninger
om kundeforhold eller om virksomhedens interne, forretningsmcessige
forhold, skennes der ikke at veere belceg for den frygt for, at fortrolige op-
lysninger vil blive videregivet, som visse horingssvar giver udtryk for.
Der skonnes heller ikke at veere behov for helt at undtage scerlige sagsty-
per fra offentliggorelse. Dette skal ses i sammenhceng med, at lovforsla-
get undtager offentliggorelse i sager, hvor en offentliggorelse ville kunne
have meget alvorlige konsekvenser for virksomheden. Fx i sager, hvor en
offentliggorelse kunne medfore risiko for et "run" pa virksomheden.

Inden en afgorelse offentliggores med navns neevnelse, vil den pdageelden-
de virksomhed, hvis navn vil blive offentliggjort, forst blive orienteret om
afgorelsen. Virksomheden vil sdledes kunne forberede sig pa offentliggo-
relsen af afgorelsen med navns nceevnelse. Det vil sige, at eksempelvis i
tilfeelde, som vedrorer virksomhedens solvensforhold, vil offentliggorelse
Jorst ske efter en vis periode — nemlig efter den frist, hvor virksomheden
har fdet mulighed for at rette op pa solvensforholdene. Dette forudscetter
dog, at hemmeligholdelsen er i overensstemmelse med borsreglerne. Det-
te vil blive preeciseret i bemeerkningerne.

Dertil kommer, at der tillige ved siden af vil veere en vis offentlighed om-
kring dele af virksomhedens forhold i medfor af de geeldende borsregler.
De fleste finansielle virksomheder er borsnoterede, og veesentlige cen-
dringer i virksomhedens forhold bliver offentliggjort, ndr virksomheden
efter borsreglerne skal udsende en selskabsmeddelelse om de veesentlige
cendringer. I sddanne tilfeelde vil offentliggorelsen af rddets afgorelse af-
vente selskabsmeddelelsen. Dette vil ligeledes blive preeciseret i bemcerk-
ningerne.

Hvis en sag vedrorer udvikling af nye produkter, og hvor en offentliggo-
relse ville betyde, at virksomheden ville miste sin konkurrencefordel ved
at veere forst pa markedet, vil det dette ogsd kunne begrunde undtagelse
for offentliggorelse. Det vil blive preeciseret i bemcerkningerne.

Det er endvidere vurderingen, at pligt til at offentliggore med navns ncev-
nelse ogsd vil kunne veere i virksomhedernes interesse, fordi en anonymi-
seret offentliggorelse kan indebcere en utilsigtet misteenkeliggorelse af
andre virksomheder end de involverede i sagen. Dette blev tydeliggjort,
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da Finanstilsynet den 19. februar 2008 offentliggjorde, at en borsnoteret
virksomhed var blevet politianmeldt for overtreedelse af reglerne om of-
fentliggorelse af intern viden. Finanstilsynet offentliggjorde ikke navnet
pd virksomheden, hvilket afstedkom omfattende geetterier i pressen, og
adskillige virksomheder folte behov for offentligt at tilkendegive, at sagen
ikke vedrorte dem.

Alt i alt vurderes det, at lovforslaget indeholder den rigtige balance mel-
lem pd den ene side at imodekomme et onske om aget dbenhed og pad den
anden side at opretholde beskyttelsen af fortrolige oplysninger og infor-
mation om fortrolige forhold. I denne vurdering indgdr ogsd den retssik-
kerhedsmcessige beskyttelse, der folger af forslaget om, at sporgsmdlet
om offentliggorelse indgdr i horingen over udkast til afgorelse og mulig-
heden for, at rddene kan udskyde en offentliggorelse til et tidspunkt, hvor
det ikke lcengere vil skade virksomheden.

Danmarks Rederiforening stir uforstdende overfor, at den geldende § 84
c 1 lov om veardipapirhandel m.v. ifelge lovudkastet erstattes af udkastets
§ 84 c, stk. 1-3. Foreningen efterlyser i den forbindelse en rakke forkla-
ringer i bemarkningerne.

OMX Nordic Exchange Copenhagen A/S (OMX) finder, at lovudkastet
ber sendes i hering igen, da det fremsendte udkast er ufuldstendigt.
OMX refererer til det forhold, at lovudkastet fejlagtigt fremstod, som om
den eksisterende § 84 c i lov om vardipapirhandel m.v. erstattes af udka-
stets § 84 c, stk. 1-3.

Kommentar:

Der er tale om en fejl i lovudkastet. Det er hensigten, at den geeldende §
84 ¢ skal viderefores med visse cendringer sammen med den foresldede §
84 c. Det er ikke vurderingen, at der pda denne baggrund er behov for at
sende et revideret lovudkast i fornyet horing.

1 forhold til den eksisterende § 84 c, foreslds det at dennes stk. 3 udgadr. §
84 ¢, stk. 3 indeholder en bestemmelse om udscettelse af offentliggorelse
af sager omfattet af stk. 1 (for eksempel sager om overtreedelse af regler-
ne om intern viden og forbuddene mod insiderhandel, videregivelse af in-
tern viden og kursmanipulation) i de tilfeelde, hvor sagen indbringes for
Erhvervsankencevnet indenfor to uger efter meddelelsen om afgorelsen.
Udscettelse kreever dog, at Erhvervsankencevnet giver sagen opscettende
virkning.

Set i lyset af, at lovforslaget indforer et generelt krav om offentliggorelse,
som kun ganske undtagelsesvis kan fraviges, og da sporgsmdlet om hvor-
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vidt man kan fravige kravet om offentliggorelse afgores af et rad med ba-
de juridisk kompetence og branchekendskab, skonnes der ikke at veere
behov for at bibeholde den mulighed for udscettelse af offentliggorelsen i
stk. 3. Dette vil endvidere medfore en ensartning af bestemmelserne om
offentliggorelse.

3. Undtagelse fra offentliggerelse ved "uforholdsmeessig stor skade'
Som en undtagelse til kravet om offentliggerelse af virksomhedens navn
foreslas det, at offentliggerelse kan undlades, hvis det vil medfere ufor-
holdsmessig stor skade for virksomheden. Det vil sige tilfelde, hvor of-
fentliggarelse vil true virksomhedens fortsatte drift.

Dansk Industri (DI) ensker det uddybet, hvilke parametre, der vil indgd i
vurderingen af, om offentliggerelse vil betyde uforholdsmassig stor ska-
de for en virksomhed. DI n@vner som eksempel, i hvilken grad investo-
rerne og selskaberne m.v. kan antages at have interesse i at fa information
om den skete overtreedelse. Derudover skal der legges vaegt pa, hvilken
grad af skade offentliggerelsen ma antages at ville forvolde virksomhe-
den. Hensynet til virksomheden vil veje sarligt tungt, hvis overtreedelsen
ma antages af skyldes en enkeltstiende menneskelig fejl, eller hvis over-
treedelsen ikke er begrundet i mangler i virksomhedens interne organisa-
tion eller styring. DI ensker det tydeliggjort, hvilke forhold der vil blive
taget i betragtning, nar det vurderes, hvorvidt offentliggerelse medferer
uforholdsmeessig stor skade for virksomheden.

Dansk Industri og Danmarks Rederiforening finder i ovrigt, at "ufor-
holdsmessig stor skade" ber @ndres til "uforholdsmassig skade", jf.
ovenfor under pkt. 2.

Finansradet og Bersmaglerforeningen (foreningerne) finder, at kriteriet
"uforholdsmeessig stor skade" er for restriktivt, samt finder det urimeligt,
at bankerne skal risikere at lide store skader pa grund af offentliggerel-
sen, uden at disse falder inden for den restriktive undtagelse om "ufor-
holdsmessig stor skade". Sondringen er ikke operativ og kan bringe for-
styrrelser i den finansielle sektor. Foreningerne ensker, at kriteriet &ndres
til "veesentlig skade", hvilket svarer til, hvad der geelder i dag i relation til
§ 354, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed om videregivelse af fortrolige
oplysninger under en civil retssag.

Forsikring & Pension foreslar, jf. ovenfor under pkt. 2, at “uforholds-
massig stor skade” erstattes af afvejningsregelen i offentlighedsloven.

Advokatradet noterer sig, at der leegges op til en meget snaver afgrens-
ning af omradet for "uforholdsmassig stor skade", herunder at der ikke
skal foretages en egentlig interesseafvejning.
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Kommentar:

Begrebet "uforholdsmcessig stor skade" er hentet fra markedsmisbrugsdi-
rektivet og signalerer, at det klare udgangspunkt er, at virksomhedens
navn skal offentliggores sammen med afgorelsen. Kun i tilfeelde, hvor vi-
tale interesser for virksomhederne er truet, eller hvor en offentliggorelse
vil veere helt urimelig, fordi den vil robe oplysninger, som vil odelegge
en virksomheds produktudvikling, kan og bor dette udgangspunkt fravi-
ges. Reglerne betyder, at borsnoterede virksomheder som udgangspunkt
altid skal offentliggore rddenes afgorelser, sdafremt afgorelserne kan veere
kurspavirkende. Kun i de helt scerlige tilfeelde kan virksomheden udscette
offentliggorelsen. Sdfremt der ikke i lovens regler om offentliggorelse
blev lagt samme retningslinier, ville der blive en forskel pd, hvilke afgo-
relser der kom til offentlighedens kundskab for henholdsvis selskaber om-
fattet af borslovgivningen og de selskaber der ikke er omfattet.

De ovenfor ncevnte organisationer har foreslaet, at man i stedet indforer
den interesseafvejningsregel, som kendes fra offentliggorelsesbestemmel-
sen i offentlighedsloven. Det er imidlertid vurderingen, at en sddan cen-
dring ikke vil sikre et udgangspunkt om dbenhed, men i stedet give en be-
tydelig grdzone. En afvejningsregel vil sdledes kreeve, at der i hvert enkelt
tilfeelde skal foretages en afvejning mellem virksomhedens onske om ano-
nymitet og offentlighedens konkrete interesse i at kende virksomhedens
navn.

4. Undtagelse fra offentliggerelse, nir efterforskningsmaessige hensyn
taler herfor

Som en undtagelse til kravet om offentliggerelse af virksomhedens navn
foreslas det, at offentliggerelse kan undlades, hvis efterforskningsmessi-
ge hensyn taler herfor.

Statsadvokaten for saerlig gkonomisk kriminalitet (SOK) finder, at det ber
vaere et absolut udgangspunkt, at der ikke finder offentliggerelse sted, sa-

fremt radene har overgivet eller patenker at overgive en sag til politiet.
Offentliggorelse ber alene kunne ske, hvis den relevante politimyndighed
forinden har vurderet og tilkendegivet, at de konkrete efterforsknings-
massige hensyn ikke taler imod offentliggerelse. Dette onskes praciseret
1 bemerkningerne.

SOK ensker det endvidere i bemarkningerne praciseret, hvem der tager
stilling til, hvorvidt der foreligger sddanne sarlige efterforskningsmaessi-
ge hensyn, der taler imod en offentliggerelse, og proceduren herfor.

Kommentar:

Det forekommer hensigtsmeessigt, at offentliggorelse af en beslutning om
at oversende en sag til en politimyndighed, forudscetter en forudgdende
horing af den relevante politimyndighed eller en mere generel aftale med
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SOK om, at der kan ske offentliggorelse i visse sagstype. Desuden vil Fi-
nanstilsynet altid i tilfcelde, hvor der er tvivl om, om en offentliggorelse
kan skade efterforskningen, foreleegge sporgsmalet for SOK.

5. Forskelsbehandling af virksomheder

Den foresldede model kan indebere, at den virksomhed, som er den for-
ste, der overtraeder en bestemmelse eller som involveres i en principiel
sag, md forvente, at dens navn vil blive offentliggjort sammen med afge-
relsen, mens det ikke vil veere tilfeldet for de virksomheder, som efter-
folgende begir samme overtradelse eller forelegger tilsvarende sag.

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR), OMX Nordic Exchange
Copenhagen A/S (OMX), Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP) og
Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring (AES) finder det betankeligt,
at en sédan forskelsbehandling er mulig.

Danmarks Nationalbank (DN) efterlyser en analyse af, hvordan gennem-
sigtigheden pavirkes af, at nogle virksomheder vil fa deres navn offent-
liggjort i forbindelse med afgerelser i principielle sager, mens andre virk-
somheder med tilsvarende sager pé et senere tidspunkt ikke nedvendigvis
vil fa deres navn offentliggjort. DN anferer i den forbindelse, at reglerne
om tavshedspligt skal medvirke til at sikre, at Finanstilsynet kan udfere
sin tilsynsvirksomhed, uden at der skabes unedig tvivl om en finansiel
virksomheds styrke. Unedig usikkerhed vil kunne give mistillid til en fi-
nansiel virksomhed med risiko for negative konsekvenser for den finan-
sielle stabilitet.

Kommentar:

Lovforslaget indebcerer, at den virksomhed, som er den forste, der over-
treeder en bestemmelse, eller som involveres i en principiel sag, md for-
vente, at dens navn vil blive offentliggjort sammen med afgorelsen, mens
det ikke vil veere tilfeeldet for de virksomheder, som efterfolgende begar
samme overtreedelse. Disse afgorelser vil kun sjceldent have offentlig in-
teresse, fordi der ikke leengere er tale om en principiel sag.

Dertil kommer, at det ikke er veesentligt anderledes end andre typer rets-
afgorelser. I sadanne tilfcelde vil den forste afgorelse i en sag af slagsen
ogsd danne preecedens og dermed danne grundlag for afgorelser i lig-
nende efterfolgende sager.

Det vil endvidere have store administrative konsekvenser, hvis alle efterfolgende
afgorelser truffet af Finanstilsynet pd egen hand ogsd skulle offentliggores med
navns nevnelse. En sadan ordning kendes da heller ikke for andre tilsynsmyn-
digheder.
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6. Udsat offentliggerelse

Det foreslas, at hvis offentliggerelse af en afgerelse er undladt pd grund
af tungtvejende hensyn til virksomheden eller efterforskningen, og disse
hensyn efterfolgende ikke leengere gor sig geldende, vil afgerelsen samt
virksomhedens navn blive offentliggjort. Dette geelder dog kun i en peri-
ode op til et ar efter, at afgorelsen er truffet.

Dansk Aktion@rforening mener, at det ber vare muligt at felge med i,
hvilke afgerelser der er blevet truffet. Det kan have konkret interesse i
forhold til afgerelsens adressat, eller der kan vare tale om mere generel
eller principiel interesse i at kunne folge udviklingen i trufne afgerelser.
Disse interesser er ikke afgraenset af en tidshorisont pa et ar. Foreningen
foreslar pd den baggrund, at der ikke ber veare en tidsfrist for offentliggo-
relse 1 disse tilfeelde. Der ber altid ske offentliggerelse, nir de padgaelden-
de hensyn ikke lengere er til stede — uanset hvornér afgerelsen er truffet.
Eventuelt kan det vare tilstraekkeligt, at Finanstilsynet far mulighed for at
give aktindsigt i disse afgerelser. Forslaget gaelder, jf. ovenfor, ogsa de
sager, der ikke har veret forelagt de finansielle rad.

Kommentar:

Hvis de hensyn, som har begrundet undladelsen af offentliggorelse af en
afgarelse, bortfalder inden for et dr, vil sagen straks blive offentliggjort.
Baggrunden for dette forslag er, at den offentlige interesse i disse afgo-
relser aftager kraftigt hen over tid. Der er imidlertid et onske om at of-
fentliggorelse skal kunne ske senere. Dette skyldes, at nogle afgorelser
fortsat kan have interesse efter et ar. Det er imidlertid fundet nodvendigt
fortsat at have en tidsmeessig greense. Pd denne baggrund foreslds green-
sen cendret til to dr.

7. Mulighed for anke af spergsmalet om offentliggerelse

Det foreslas, at beslutningen om at offentliggere en afgerelse med navns
navnelse ikke kan ankes til Erhvervsanken@vnet eller andre administra-
tive myndigheder.

Finansradet, Borsmaglerforeningen og Forsikring & Pension anferer, at
en beslutning om offentliggerelse med navns naevnelse ifalge bemaerk-
ningerne til lovforslaget ikke kan indbringes for anden administrativ
myndighed, dvs. Erhvervsankenavnet. Foreningerne finder, at der pé et
sd vesentligt omréde, hvor offentliggerelse med navn kan have store
konsekvenser — konkurrencemaessigt og ekonomisk — for den pageldende
virksomhed, ber vere mulighed for anke, og at anken kan tilleegges op-
settende virkning, hvis ankenavnet beslutter dette.

Dansk Industri og Danmark Rederiforening anforer, at det fremgar af
lovudkastet, at forslaget til ny § 84 c, stk. 1-3, i lov om verdipapirhandel
m.v. erstatter hele den geldende § 84 c, stk. 1-7. Det er imidlertid ikke
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omtalt i bemaerkningerne til lovforslaget, at visse beskyttelsesregler i den
geldende bestemmelse hermed ophaves. Dette geelder iser bestemmel-
sen 1 geldende § 84 c, stk. 3, hvorefter afgorelser offentliggjort i medfor
af § 84 c, stk. 1, 1. pkt., forst kan offentliggeres to uger efter, at afgorel-
sen er truffet. Hvis virksomheden anker afgerelsen til Erhvervsankenav-
net inden for denne periode, er det ankenavnet, der tager stilling til, om
klagen skal have opsattende virkning. Beslutter ankenavnet, at klagen
ikke skal have opsattende virkning, kan Finanstilsynet herefter offentlig-
gore pdtalen. Hvis ankenavnet derimod beslutter, at klagen skal have op-
settende virkning, kan Finanstilsynet ikke offentliggere pétalen, for an-
kenavnet har taget stilling til klagen.

Dansk Industri og Danmarks Rederiforening anforer videre, at det er me-
get vaesentligt for virksomhedernes retssikkerhed, at denne ankemulighed
ogsé fremover gelder. De finder derfor, at den geeldende bestemmelse i §
84 c, stk. 3, ber opretholdes.

Kommentar:

1 forhold til det af organisationerne anforte skal det bemeerkes, at radene
i forbindelse med behandlingen af en sag, ligeledes vil tage stilling til, om
der skal ske offentliggorelse. Hvis det indstilles i forbindelse med sagens
foreleeggelse for rddene, at der skal ske offentliggorelse, vil et udkast til
pressemeddelelse veere vedlagt indstillingen til sagens afgorelse. Virk-
somhederne vil endvidere i forbindelse med partshoringen over udkastet
til rddenes afgorelse kunne kommentere en eventuel indstilling om offent-
liggorelse. Der er derfor ikke foresldaet en adgang til at anke sporgsmadlet
om offentliggorelse.

En generel adgang til at anke sporgsmdlet om offentliggorelse til Er-
hvervsankencevnet md antages at medfore, at en stor del af disse beslut-
ninger vil blive anket. For at en sddan anke skal give mening, md anken
gives opseettende virkning. En anke vil derfor i realiteten betyde, at of-
fentliggorelse af en afgorelse forst kan ske, ndr ankesagen er afsluttet,
hvilket kan tage adskillige mdneder.

Set i lyset af; at lovforslaget indforer et generelt krav om offentliggorelse,
som kun ganske undtagelsesvis kan fraviges, og da sporgsmdlet om hvor-
vidt man kan fravige kravet om offentliggorelse afgores af et rad med bd-
de juridisk kompetence og branchekendskab, skonnes der ikke at veere
behov for at kunne anke selve offentliggorelsen. Det bemcerkes i den for-
bindelse, at der ikke pa konkurrenceomrddet er mulighed for at anke sel-
ve offentliggorelsen af Konkurrencerdadets afgorelse med navns ncevnelse,
men alene konkurrencestyrelsens afgorelse om at offentliggore visse op-
lysninger om tekniske forhold samt drifts- og forretningshemmeligheder.
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Det fremgar af den foresliede bestemmelse, at en offentliggjort afgorelse
ikke mad indeholde oplysninger om kundeforhold eller om virksomheder-
nes interne forhold og virksomheden vil have mulighed for at kreeve sd-
danne oplysninger fjernet fra afgorelsen i forbindelse med at den far ud-
kast til radets afgorelse og udkast til pressemeddelelse i horing inden
rdadsbehandlingen. Der skonnes derfor ikke at veere behov for at indfore
en ankemulighed, som den der findes i konkurrenceloven.

Ordningen har veeret forelagt Justitsministeriet, der har meddelt, at der
ikke ses at veere lovtekniske problemer forbundet med, at det ikke er mu-
ligt at anke en afgorelse om offentliggorelse. Justitsministeriet anbefaler
imidlertid, at baggrunden herfor beskrives nermere i bemcerkningerne til
lovforslaget.

Det foresldas pd den baggrund at opretholde lovforslaget, sdledes at en
beslutning om offentliggorelse ikke kan ankes, dog sdledes at baggrunden
herfor beskrives neermere i lovforslagets bemcerkninger.

8. Udvidet partshering

Lovforslaget udvider partsheringen i forbindelse med behandling af sager
i de to rdd. Som noget nyt skal den eller de berarte virksomheder ikke
blot partsheres i forbindelse med forberedelse af sagen, men skal ogsa
have et udkast til den endelige afgerelse i1 hering med en frist pd mindst 3
uger med mindre der er tale om en sag af hastende karakter.

Dansk Industri finder det vaesentlig, at virksomhedernes heringssvar bli-
ver tilgaengelige for raidsmedlemmerne forud for behandlingen af sagen i
radene. Man efterlyser endvidere en uddybning af, hvornar heringsfristen
kan indskraenkes eller helt bortfalde i sager "af hastende karakter"

Forsikring & Pension ensker det praciseret, at der ogsa skal vare parts-
hering og foretraeede 1 sager, som forelaegges de to rad til udtalelse som fx
sager vedrerende god skik.

Kommentar:
Virksomhedens horingssvar til udkast til afgorelse vil naturligvis indgdr
som et bilag til det materiale der forelcegges for rddene.

1 bemeerkningerne vil der blive anfort eksempler pa hastesager, hvor der
kan veere behov for at indskrenke horingsfristen eller helt at lade horin-
gen bortfalde. Disse undtagelser kan for eksempel veere sager, hvor en 3
ugers partshoring vil veere i strid med formdlet med selve sagen. For ek-
sempel i nogle sager om en udsteders pligt til at offentliggore intern vi-
den til markedet.
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Det fremgar allerede af lovforslaget at der skal ske parthoring og fore-
treede i sager, som rddene behandler. Det vil blive preeciseret i bemcerk-
ningerne, at det geelder uanset om rdadene selv treeffer afgorelse i sagen,
eller far forelagt sagen til udtalelse.

9. Foretrade

Lovforslaget indferer mulighed for, at en virksomhed kan fa foretraede for
Fondsradet eller Det Finansielle Virksomhedsrad, inden radet treeffer af-
gorelse 1 sagen, pd samme made som virksomheder 1 dag kan fa foretreede
for Konkurrenceradet.

Forslaget om foretreede far generelt en meget positiv modtagelse, og flere
organisationer peger pa, at det vil styrke virksomhedernes retsstilling og
medvirke til at give de finansielle rdd et endnu bedre fundament for at
treffe afgorelse.

Dansk Industri er dog betaenkelig ved, at man vil felge samme model som
Konkurrenceradet, hvor virksomhederne maksimalt kan fa 10 minutters
foretraede, og efterlyser en mere fleksibel ordning. Advokatradet foreslar,
at virksomheden ogsa far mulighed for at veere til stede under Finanstil-
synets foreleeggelse af sagen.

Kommentar:

Da bade Fondsrdadet og Det Finansielle Virksomhedsrdd har mange sa-
ger til behandling pa hvert rddsmade, skonnes der at veere behov for at
begreense foretreedet tidsmeessigt. I modsat fald vil der veere risiko for, at
rddene ikke vil kunne behandle det samme antal sager pr. radsmode og
dermed for, at sagsbehandlingstiden forienges. Dette skal ses i lyset af,
at virksomheden under foretrcedet primeert vil fremhceve synspunkter, som
den md formodes allerede har gjort geeldende i forbindelse med partsho-
ringen over udkastet til afgorelse.

I bemcerkningerne til lovforslaget vil den foresldede greense pd 10 minut-
ter blive fjernet. Det vil sdledes veere op til det enkelte rad at beslutte,
hvor langt foretreedet skal vare, afhengig af karakteren af de sager, der
foreleegges for det pdgeeldende rdad. Dette vil blive fastlagt i rddets for-
retningsorden efter forudgdende draftelse i radene.

Der skonnes heller ikke at veere behov for at give virksomheden ret til at
veere til stede under foreleeggelsen af sagen, idet Finanstilsynets indstil-
ling til sagens afgorelse vil fremgd af det udkast til afgorelse, som har
veeret i partshoring inden rddsmadet. Virksomheden far sdaledes mulighed
for kontradiktion i forbindelse med partshoringen.

10. bankTrelleborg-relaterede bemgerkninger
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Dansk Aktionzrforening foreslar en raeekke lovaendringer, der alle ud-
springer af det konkrete forleb i bankTrelleborg-sagen. Det drejer sig om
folgende @ndringer af lovgivningen:

e Tilbageholdelse af intern viden vedrerende pengeinstitutter skal
forudsette, at der arbejdes serigst pa at finde en lgsning, der tilgo-
deser savel indskydere som aktionarer

e Gransen for tvangsindlesning af aktionarer i1 pengeinstitutter ber
vaere 90 pct., som i andre aktieselskaber, subsidizert skal mindre-
talsaktionarer have krav pa tvangsindlesning ved 70 pct.

e Klar definition af inhabilitet for medlemmer af pengeinstitutters
bestyrelser i forhold til en storaktionzer.

e Pengeinstitutter ma kun kebe og selge egne aktier, nar der er
maksimal information om instituttet. Ldnefinansiering af pengein-
stitutters finansiering af alle former for egne vaerdipapirer skal
veere forbudt.

Forbrugerradet ensker en @ndring af partsbegrebet, siledes at der bliver
starre dbenhed i forhold til mindretalsaktionarerne. Radet foreslar, at in-
formationer eventuelt kan hemmeligholdes i kortere tid af hensyn til sa-
gens behandling, hvorimod der dbnes for indsigt for en sterre partskreds,
end tilfeeldet er i dag, nar en sag er afgjort.

Kommentar:

Lovudkastet relaterer sig til sporgsmdlet om oget abenhed i forbindelse
med afgorelser truffet af de finansielle rdd samt scerligt pd forbrugerom-
rdadet. De anforte forslag er helt nye og har sdledes af gode grunde ikke
veeret i bred horing. Der er en raekke minoritetsaktioncerer i bankTrelle-
borg A/S, der har anlagt sag ved domstolene, og det forekommer hen-
sigtsmeessigt at afvente udfaldet af denne retssag, inden der foretages
eventuelle loveendringer pa omrddet.

11. Forholdet til EU-retten

Danmarks Nationalbank (DN) finder det vigtigt, at nye regler om tavs-
hedspligt bygger pa et grundigt forarbejde, som bl.a. inddrager forholdet
til EU-retten. Dette er nedvendigt for at vurdere, om der er fundet den ret-
te balance mellem EU-retten, hensynet til de tilsynsbelagte virksomheder
og hensynet til offentligheden. DN kan ikke pé det foreliggende grundlag
vurdere, om der er fundet den rette balance, og efterlyser p4 den bag-
grund et grundigt udredningsarbejde.

Finansridet og Beorsmaglerforeningen (foreningerne) anferer, at art. 44 i
EU-direktiv 2006/48/EF om kreditinstitutter indeholder en udtrykkelig

tavshedsforskrift om tjenstlig tavshedspligt for de finansielle tilsynsmyn-
digheders ansatte. Foreningerne finder det afgerende, at enhver lempelse
af tavshedspligten ngje overvejes og alene finder sted under sikker over-
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holdelse af direktivets krav om tavshedspligt. Foreningerne finder endvi-
dere ikke, at det er korrekt, nar det anfores, at MiFID-direktivet ikke in-
deholder forbrugerbeskyttende regler, og at tavshedspligten kan ophaves
pa forbrugeromradet.

Forsikring & Pension mener ikke, at de almindelige bemarkninger i til-
streekkelig grad beskriver hverken de hensyn, der ligger bag andre EU-
landes praksis p&4 omradet, eller de hensyn, der ligger bag EU-
direktivernes regler om tavshedspligt. Lovbemarkningerne danner séle-
des ikke et tilstreekkeligt grundlag for at indfere de foresldede regler,
hvorfor foreningen efterlyser et grundigt forarbejde. Foreningen anforer
endvidere, at der i andre EU-lande ligger andre kriterier til grund for til-
synsmyndighedernes adgang til at offentliggere afgerelser med navn.
Som et eksempel nevnes England, hvor det synes alene at vare ponale
hensyn, der kan begrunde dette. de

Realkreditradet henviser til konstateringen af, at andre landes tilsyns-
myndigheder (bortset fra Sveriges) sjeldent offentligger konkrete afge-
relser, men nar det sker, indgar virksomhedens navn typisk. Denne kon-
statering — der tages til indtaegt for at navnet i disse lande ikke anses for
en fortrolig oplysning - hviler efter radets opfattelse pé et spinkelt grund-
lag. Finanstilsynets oplysninger giver ikke grundlag for denne konklusi-
on. Realkreditradet peger endvidere - i lighed med Finansradet - pa, at
MiFID-direktivet indeholder forbrugerbeskyttende regler.

Dansk Industri (DI) finder det pafaldende, at der legges op til en skeer-
pelse af de danske regler, nar praksis i andre lande tilsyneladende viser, at
kun Sverige regelmassigt offentligger konkrete afgerelser med virksom-
hedens navn. DI anferer, at skerpede regler for dansk registrerede aktie-
selskaber, der handles pd samme bers som aktierne i gvrige nordiske sel-
skaber, end det, der galder for aktieselskaber hjemmehorende 1 de ovrige
nordiske lande, herunder Faergerne, kan vere til skade for de danske
barsnoterede selskaber. Denne problemstilling mé yderligere forventes
skerpet, nir OMX overtages af Nasdaq. DI mener, at der kan rejses tvivl
om, hvorvidt forholdet til EU-retten og andre landes praksis er tilstreekke-
ligt afdeekket. DI ensker uddybet, hvilke specifikke regler for offentliggo-
relse der gelder 1 de nevnte lande (heri ber Tyskland indgd).

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) ser gerne, at Finanstil-
synet arbejder for en gget harmonisering pa EU-plan, sa der sikres &ben-
hed om tilsynsmyndighedernes afgerelser, ogsa over landegranserne,
herunder at der skabes en ensartet forstaelse af afvejningen mellem hen-
synet til gennemsigtighed henholdsvis tavshedspligt i de forskellige lan-
de. Samtlige lande bor 1 givet fald offentliggere deres afgorelser, siledes
at det ikke — som i dag via CESR — kun er holdninger hos enkelte landes
tilsynsmyndigheder, der kommer til markedets kendskab.
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Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) finder det problematisk,
at der bade via Fondsradet og CESR - uafh@ngigt af IFRIC — offentliggo-
res fortolkninger, der vedrerer regnskabsmaessige forhold omfattet af de
internationale standarder.

Endelig forudsetter FSR, at reglerne om offentliggerelse ikke omfatter
henvendelser til Fondsradet eller sekretariatet om den rette fortolkning af
konkrete regnskabsmaessige problemstillinger. Dette ville kunne begraen-
se incitamentet til at afklare regnskabsmaessige problemstillinger pé for-
hand, hvilket ikke forekommer hensigtsmaessigt.

Kommentar:

Forslaget om oget dbenhed er vurderet i forhold til savel de celdre som de
nyere finansielle direktivers krav om tavshedspligt. For sd vidt angdr de
nyere direktiver pd veerdipapirhandelsomrddet, indeholder disse en klar
hjemmel til, at tilsynsmyndigheder - til trods for tavshedspligten - offent-
liggar konkrete afgorelser, medmindre dette vil medfore "uforholdsmees-
sig stor skade" for virksomheden. Dette er ikke tilfeeldet i de celdre direk-
tiver, som indeholder specifikke krav om, at videregivelse af fortrolige
oplysninger kun kan ske i summarisk form eller pd en mdde, sd virksom-
heden ikke kan identificeres.

Det er imidlertid vurderingen, at de foresldede regler om abenhed i lyset
af iscer den generelle udvikling i kravene til tavshedspligt i de nyere di-
rektiver pd veerdipapirhandelsomrddet holder sig inden for rammerne af
direktivernes tavshedspligt. Dette understottes ogsda af Sveriges fortolk-
ning af de geeldende EU-regler (sdvel de gamle pd bankomrddet som de
nye direktiver pd veerdipapirhandelsomrddet), idet Sverige som nceevnt of-
fentliggor afgorelser med navns neevnelse.

Hvad angdr Finansradet, Borsmceglerforeningen og Realkreditrddets
bemcerkning om de forbrugerbeskyttende regler om investorbeskyttelse i
MiFID-direktivet foreslas lovforslagets bemcerkninger preeciseret. Det vil
komme til at fremgd, at opheevelsen af Finanstilsynets skcerpede tavs-
hedspligt vedrorende tilsynet med reglerne om investorbeskyttelse, som
gennemforer MiFID-direktivet, vurderes at ligge inden for rammerne af
dette direktiv.

12. Det tidsmaessige aspekt

Danmarks Nationalbank (DN) finder det, jf. ovenfor, vigtigt, at nye regler
om tavshedspligt bygger pa et grundigt forarbejde, og efterlyser pa den
baggrund et grundigt udredningsarbejde.

Finansradet og Bersmeglerforeningen (foreningerne) ser med stor be-
kymring pa, at et s vasentligt spergsmal som indforelse af en ind-
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skreenkning af den gennem alle arene gaeldende tavshedspligt med de im-
plikationer, dette kan medfere for virksomhederne, skal indferes pd sa
kort tid, som tilfeldet er, og uden nogen nermere forudgidende underse-
gelse af konsekvenserne.

Forsikring & Pension efterlyser mere tid til det lovforberedende arbejde.
Den foreslaede tidsplan er for stram.

Kommentar:

Det er korrekt, at der er tale om et koncentreret forlob. Det er vurderin-
gen, at processen har levnet den fornodne tid til at udforme et gennemar-
bejdet lovforslag og analysere dets konsekvenser med savel branchen
som investorsiden.

12. Oget dbenhed pa forbrugeromridet

Organisationerne ser generelt meget positivt pd den egede offentlighed
om tilsynet med den forbrugerrettede lovgivning pa det finansielle omra-
de. Og Forbrugerradet udtrykker hab om, at den ggede offentlighed om
de offentligretlige regler vil sikre en @get afsmitning pa den civilretlige
vurdering af en konflikt og at styrke overholdelsen af regelszttet.

Ad graensedragningen mellem Finanstilsynets og Forbrugerom-
budsmandens arbejdsomrade

Det er i bemarkningerne til lempelse af Finanstilsynets tavshedspligt om
tilsynet med en raekke forbrugerbeskyttende bestemmelser anfort, at de
nye regler vil forbedre mulighederne for at foretage den nedvendige ko-
ordination mellem Finanstilsynets og Forbrugerombudsmanden.

Finansradet, Borsmaglerforeningen og Forsikring & Pension ensker en
mere klar greensedragning mellem de to tilsyn.

Kommentar:

Snitfladen mellem markedsforingsloven og den finansielle lovgivning pd
god skik-omrddet fremgar af markedsforingslovens § 2, stk. 2, og er end-
videre beskrevet i bemceerkningerne til ncerveerende lovforslag. Der skon-
nes pd den baggrund ikke at veere behov for yderligere preecisering.

Ad information om, at der indhentes oplysninger, som vil vare om-
fattet af aktindsigt

Lovforslaget lemper Finanstilsynets tavshedspligt om oplysninger, der
indgar i sager om overholdelse af en raekke forbrugerbeskyttende be-
stemmelser, som fremgar af den foresldede lovbestemmelse. Det indebee-
rer, at der fremover vil vere aktindsigt i disse oplysninger, og at Finans-
tilsynet vil kunne offentliggere sagerne.
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Finansradet, Bersmaglerforeningen, Forsikring & Pension og Realkre-
ditrddet onsker det praciseret i bemarkningerne, hvordan Finanstilsynet
vil gore det klart for virksomheden, nar virksomheden overgiver oplys-
ninger tilsynet, som vil vaere omfattet af aktindsigt.

Kommentar:

Det vil blive preeciseret i bemcerkningerne, at Finanstilsynet, nar tilsynet
anmoder om en redegorelse, scedvanligvis angiver hvilke bestemmelser i
den finansielle lovgivning, som er tema for redegorelsen. Virksomheden
vil heraf kunne udlede, om de oplysninger, som den efterfolgende afgiver,
vil veere underlagt aktindsigt. Desuden vil det, ndr der foretages en in-
spektion, som specifikt vedrorer overholdelsen af god skik, blive anfort at
materiale som indsendes og oplysninger, som afgives i forbindelse med
inspektionen, vil veere omfattet af aktindsigt.

Det vil veere forbundet med urimelige administrative byrder for Finanstil-
synet, sdfremt man specifikt i alle henvendelser til en finansiel virksom-
hed, skulle angive om eventuelle afgivne oplysninger vil blive omfattet af
adgang til aktindsigt eller ej.

Dette skal ses i lyset af, at oplysninger om virksomhedens interne forhold
og kundeoplysninger efter offentlighedslovens § 12 fortsat vil veere und-
taget fra aktindsigt, og at det allerede fremgadr af bemeerkningerne, at Fi-
nanstilsynet i forbindelse med en anmodning om aktindsigt vil indhente
en udtalelse fra den berorte virksomhed. Virksomheden har i den forbin-
delse mulighed for at gore geeldende, at en oplysning, som tilsynet vil ud-
levere, enten bor veere omfattet af tilsynets almindelige tavshedspligt eller
bor undtages fra aktindsigt efter reglerne i offentlighedslovens § 12.

Ad mulighed for at offentliggore sager - og ikke kun afgerelser

Det fremgar af lovforslaget, at Finanstilsynet far en forpligtelse til at ori-
entere offentligheden i sager vedrerende en rekke forbrugerbeskyttende
bestemmelser, som er behandlet af tilsynet, anklagemyndigheden eller
domstolen, hvis disse er af almen interesse eller af betydning for forstiel-
sen af de nevnte bestemmelser. Det er op til Finanstilsynet at afgere, om
offentliggerelsen skal indeholde navnet pa den involverede virksomhed,
eller om sagen skal offentliggeres i anonymiseret form. I forbindelse med
offentliggarelse vil Finanstilsynet forinden orientere den bererte virk-
somhed, eller i tilfelde hvor offentliggerelsen sker i anonymiseret form,
den bererte brancheforening.

Forsikring & Pension ensker det praciseret, at der kun kan ske offentlig-
gorelse af egentlige afgerelser. Samtidig ensker Forsikring & Pension, at
det 1 bemarkningerne eller i en bekendtgerelse praciseres yderligere,
hvordan man vil administrere offentliggerelse fremover.
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Dansk Industri efterlyser en uddybning af procedurerne for orientering af
virksomheden/brancheforeningen.

Kommentar:

Det vil blive preeciseret i bestemmelsen, at Finanstilsynet far en forplig-
telse til at orientere om sager, som er behandlet af tilsynet, anklagemyn-
digheden og domstolene. Det vil i bemceerkningerne blive preeciseret at
der dermed skal forstds, at forpligtelsen kun geelder for feerdighehandlede
sager.

Da det allerede af bemeerkningerne fremgdr, at Finanstilsynet vil udar-
bejde retningslinjer for hvorndr og i hvilke sager, der bor ske offentliggo-
relse med angivelse af virksomhedens navn, og at disse retningslinjer vil
blive forelagt Det Finansielle Virksomhedsrad, skonnes der ikke at vcere
behov for en egentlig bekendtgorelse herom. Det bemcerkes, at Finanstil-
synet vil udarbejde retningslinjerne i dialog med erhvervs- og forbruger-
organisationerne. Retningslinjerne vil bl.a. beskrive procedurerne for
orientering af virksomhed/brancheforening forud for en offentliggorelse.

14. Forholdet til persondataloven

Datatilsynet peger pa, at det af bemerkningerne til lovforslaget fremgar,
at der vil kunne ske offentliggerelse af, at en forsikringsmeglervirksom-
hed er blevet meldt til politiet for at overtreede en strafbar bestemmelse.
Datatilsynet anferer, at der efter persondatalovens § 8, stk. 2, som ud-
gangspunkt ikke kan videregives oplysninger om privatpersoners strafba-
re forhold, og peger i den forbindelse pa, at persondataloven ogsé finder
anvendelse pa personligt ejede virksomheder.

Kommentar:

Lovforslaget indeholder en hjemmel til at offentliggore navnet pd en virk-
somhed i forbindelse med offentliggorelse af en afgorelse fra de to rad.
Der vil ikke kunne ske offentliggorelse af afgorelser, som angar personer.
Fx vil man ikke kunne offentliggore, at et bestyrelsesmedlem ikke lcengere
opfylder betingelserne til heederlighed, eller en beslutning om at oversen-
de en sag, hvor en person har foretaget kursmanipulation, til politimees-
sig efterforskning.

Dette vil blive preeciseret i lovforslagets bemcerkninger.

Ligeledes vil det i bemcerkningerne til cendringerne vedrorende offentlig-
gorelse af afgorelser i lov om finansiel virksomhed og i lov om forsik-
ringsformidling blive preeciseret, at der ikke vil ske offentliggarelse om
politianmeldelse, hvis der er tale om politianmeldelse af en enkeltmands-
virksomhed.

15. Diverse bemaerkninger
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Finansradet og Bersmaglerforeningen (foreningerne) bemaerker, at lov-
udkastet ikke tager stilling til, om der skal vaere storre dbenhed i relation
til den tavshedspligt, som rddsmedlemmerne er pélagt i forbindelse med
regeludstedelse — ud over udstedelse af regler om redelig forretningsskik
og god praksis. Foreningerne gar ud fra, at dette spergsmal tages op pa et
senere tidspunkt.

Kommentar:

Finanstilsynet er enigt i, at der er brug for at se neermere pd reglerne om
tavshedspligt i relation til regeludstedelse. Finanstilsynet vil se ncermere
pd dette sporgsmdl senere.

16. Seerligt i forhold til Arbejdsmarkedets Tillaegspension, Lenmod-
tagernes Dyrtidsfond og Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring

Ad terminologien "kundeforhold"

Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP) og Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sygdomssikring (AES) bemerker, at lovforslagene anvender udtrykket
"fortrolige oplysninger om kundeforhold", og at der ikke i ATP- og AES-
lovene bruges sadanne begreber.

Kommentar:

Det er korrekt, at udtrykket "kundeforhold" ikke anvendes i ATP- og AES-
lovene, hvorfor det foreslds at justere terminologien i overensstemmelse
med det, som ATP har foresldaet. Der vil dermed ske en afgreensning ud
fra offentlighedslovens § 12 bl.a. vedrorende enkeltpersoners private,
herunder okonomiske, forhold.

Ad anvendelse af undtagelsen om uforholdsmzessig stor skade pa
ATP's, AES' og LD's serlige forhold

Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP) og Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sygdomssikring (AES) bemerker, at der flere steder i bemarkningerne
anvendes en sprogbrug og argumenter, som er naturlige at bruge om an-
dre finansielle virksomheder men ikke for ATP og AES, der via lov er
etableret som selvsteendige, selvejende institutioner. For eksempel anven-
des s@tningen "hvor ATP's (AES") fortsatte drift vil blive truet", hvilket
ikke er relevant for ATP/AES.

Leonmodtagernes Dyrtidsfond (LD) bemarker, at undtagelsen vedrerende
offentliggarelse af afgorelser, som kan true den fortsatte drift, synes min-
dre relevant for LD. I bemerkningerne ber det overvejes hvilke situatio-
ner, som kan begrunde anonymiseret offentliggerelse for LD.

Kommentar:
Pad baggrund af ATP, AES og LD's scerlige forhold, vil der ske en tilpas-
ning af bemcerkningerne i lovforslaget i henhold hertil. Undtagelsen om,
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at der ikke skal ske offentliggarelse, hvis det kan medfore uforholdsmces-
sig stor skade foreslds opretholdt, men terminologien vil blive tilpasset
ATP, AES og LD's scerlige karakter. Det vil sdledes blive preeciseret, at
ogsd samfundsmcessige hensyn i ovrigt kan medfore, at en afgorelse ikke

offentliggores.

Ad undladelse af offentliggerelse

Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP) og Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sygdomssikring (AES) opfordrer til, at lovforslagene dels tilpasses ATP
og AES’ begrensede tilsynsomrade og saregne karakter, dels sikrer at
der ikke sker offentliggerelse af rddsafgerelser, hvor en efterfolgende
inddragelse af ledelserne og Beskeftigelsesministeriet vil vaere illusorisk,
jf. for eksempel ATP-lovens § 19 a. § 19 a, stk. 1, fastslar, at hvis Finans-
tilsynet finder, at nogle naermere angivne krav i ATP-loven ikke er over-
holdt, skal Finanstilsynet efter at have forhandlet med ATP give indbe-
retning herom til beskaftigelsesministeren.

Kommentar:

Udkast til rddets afgorelser vil fremover i deres helhed blive sendt i
partshoring hos ATP og AES, hvorfor ledelserne i forbindelse med horin-
gen vil blive inddraget.

Sager omfattet af proceduren i ATP-lovens § 19 a, stk. 1, vil blive undta-
get, da radet i disse sager alene treeffer en forelobig afgorelse, mens det
er op til beskceeftigelsesministeren at treeffe den endelige afgorelse. Det fo-
reslds derfor preeciseret, at disse sager er undtaget fra kravet om offent-
liggorelse. For sd vidt angdr AES, findes en bestemmelse svarende til
ATP-lovens § 19 a, stk. 1, i lov om arbejdsskadesikring (AES-loven) § 63
a, stk. 8, 1. pkt., hvorfor det foreslds at foretage en tilsvarende undtagelse
der.

Ad offentliggerelse med navns navnelse

Arbejdsmarkedets Tilleegspension (ATP) og Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sygdomssikring (AES) foreslar, at kravet til offentliggerelse med navns
navnelse specifikt i relation til ATP og AES udgér af forslaget. Som be-
grundelse herfor anferes det bl.a., at ensket om gget abenhed, der sikrer
offentliggarelse af vasentlige praksisendringer, vil kunne ske gennem en
lempelse af kravene til anonymitet. Desuden er det ikke relevant at of-
fentliggare ATP eller AES™ navn af "praventive sanktionsmaessige" hen-
syn eller som vern/advarsel over for kunder eller forbrugere, idet ATP og
AES ikke er omfattet af regnskabstilsynet, ligesom der er tale om obliga-
toriske midler. Offentliggerelse med navns navnelse vil ogsé virke be-
grensende for virksomhedernes motivation til forudgidende at rette hen-
vendelse til Finanstilsynet med henblik pé at fa vejledende afgorelser.
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Lenmodtagernes Dyrtidsfond (LD) bemarker, at det forud for enhver of-
fentliggarelse af en afgerelse bar ske en kvalificeret vurdering af formalet
med offentliggerelse med navns navnelse, og at en sddan vurdering ber
kunne fore til en anonymiseret offentliggerelse, eventuelt i summarisk
form.

Kommentar:

Da de ncevnte virksomheder alle har et sd stort omfang medlemmer, at
afgorelser truffet over for de nceevnte virksomheder ma antages at have of-
fentlighedens interesse, foreslds det at lovforslaget opretholdes pad dette
punkt. Dette skal ogsd ses i lyset af, at afgorelser truffet i forhold til an-
dre virksomheder vil blive offentliggjort med navns neevnelse i henhold til
lovforslaget. Desuden vil en offentliggorelse af en sag — selv i anonymise-
ret form — indeholde lovhjemmelen til at treeffe den pdageeldende afgorel-
se. En sddan lovhjemmel i forhold til ATP, LD og AES vil oftest veere i
den pdgceldende scerlov, hvorfor der ikke vil kunne ske en egentlig ano-
nymisering.
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Anerkendelse af at visse pantebreve, som er sendt til tinglysning, kan
betragtes som pant i fast ejendom

1. Indledning

Forslag til lov om @ndring af lov om finansiel virksomhed og lov om re-
alkreditlan og realkreditobligationer m.v. (Medregning af tinglysningsga-
rantier i 15 pct.-grensen i forbindelse med udstedelse af sarligt dekkede
obligationer og s@rligt dekkede realkreditobligationer) har nu varet i ho-
ring.

Lovforslaget har vaeret sendt i hering hos 98 myndigheder og organisati-
oner. Finanstilsynet har modtaget 28 heringssvar, hvoraf 3 har haft be-
markninger til forslaget.

Der er blevet afgivet indholdsmaessige bemarkninger til lovforslagets
elementer:

e om ikrafttreeden (pkt. 2), samt

e om medregning af garantier i 15 pct.-grensen (pkt. 3).

Ud over de ovenfor anferte emner, hvortil der har veret indholdsmaessige
bemarkninger, har der overordnet set veret stotte til lovforslagets for-
skellige elementer.

Foreningen Registrerede Revisorer tilslutter sig forslaget om at gere det
muligt for realkreditinstitutter at udstede obligationer, for tinglysningen
er sket, s& proceduren bliver mere smidig.

2. Ikrafttraeden
I det udsendte lovforslag er det foresldet, at loven traeder i kraft den 1. juli
2008.

a. Ikrafttraeden

Realkreditrddet anforer, at forslaget er meget vasentligt for realkreditin-
stitutterne, og at det for realkreditinstitutternes fortsatte udlansvirksom-
hed er afgerende, at ikrafttreedelsen af lovaendringen fremmes mest mu-
ligt. Det kan give vasentlige konsekvenser for lantagerne, hvis der kom-
mer en konverteringsbalge inden ikrafttredelsen, da institutterne kan vee-
re nedsaget til at indfere begrensning pé sterrelsen af konverteringer el-
ler vaere tvunget til at udstede de gamle realkreditobligationer. Det sidste
vil muligvis betyde darligere kurser for lantagerne.

Dansk landbrug anferer, at realkreditinstitutterne ber fa mulighed for at
administrere efter de @ndrede regler fra lovforslagets fremsettelse.

Kommentar:
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Det er foreslaet, at loven skal treede i kraft den 1. juli 2008, da lovforslag
som udgangspunkt bor angive en bestemt dato for ikrafitreeden. Det er
dog muligt, at en lov kan treede i kraft umiddelbart efter, at den er kund-
gjort i Lovtidende.

For bedst muligt at imodekomme onsket om hurtigt ikrafitreeden forslds
det derfor, at loven treeder i kraft dagen efter bekendtgorelsen i Lovtiden-
de.

b. Anvendelse af loven

Realkreditradet og Dansk landbrug anferer, at det ber preciseres i be-
markningerne, at lovendringen finder anvendelse bade pa pantebreve,
som anmeldes til tinglysning efter ikrafttreedelsestidspunktet, og pé pan-
tebreve, som pé ikrafttredelsestidspunktet allerede er anmeldt til tinglys-
ning.

Kommentar:

Ud fra retssikkerhedsmcessige betragtninger og med henblik pd at undgd
enhver tvivl vurderes det hensigtsmeessigt, at anvendelsesomrddet preeci-
seres i selve lovforslaget. Det foreslds sdledes at imodekomme onskerne
ved at preecisere, at reglerne geelder bdde pantebreve, som anmeldes til
tinglysning efter ikrafttreedelsestidspunktet, og pd pantebreve, som pd
ikrafttreedelsestidspunktet allerede er anmeldt til tinglysning. Institutterne
skal dog medregne garantierne i 15 pct.-greensen frem til ikrafttreedelse,
og de kan forst fra denne dag anvende de nye regler.

3. Medregning af garantier i 15 pct.-graensen

a. Finanstilsynets dispensationsmulighed

Realkreditradet finder, at en fravigelse af kravet om, at garantier stillet af
et pengeinstitut skal telles med i opgerelsen af garantier i 15 pct.-
graensen, ikke ber bero pd en dispensation.

Kommentar:

Det er Finanstilsynets vurdering, at Realkreditrdadets forslag i praksis be-
tyder, at der dabnes mulighed for, at garantier vedrorende ejerskifieldn
kan undtages fra 15 pct.-grensen efter samme betingelser, som der i lov-
forslaget leegges op til, at der skal geelde for garantier vedrorende ldne-
omleegninger og tilleegsldn.

Udgangspunktet i lovforslaget er, at muligheden for at anerkende pantet
pd et tidligere tidspunkt netop ikke skal omfatte ejerskifteldn, da der ved
et ejerskiftelan er en foraget risiko for, at pantebrevet ikke bliver endeligt
tinglyst med de forudsatte rettigheder for det ldngivende institut.

24/25



Der er dog i lovforslaget lagt op til, at Finanstilsynet far mulighed for at
dispensere fra kravet om, at garantier, som stilles i forbindelse med et
ejerskifteldn, skal medregnes i 15 pct.-greensen i tilfeelde, hvor ejerskiftet
skyldes, at instituttet stiller strengere krav i forbindelse med langivnin-
gen, end lovgivningen kreever.

Forslaget om dispensation giver Finanstilsynet mulighed for delvist at
imodekomme Realkreditradets onske om, at tinglysningsgarantier for
ejerskifteldn ikke skal medregnes i opgorelsen af 15 pct.- greensen. Kra-
vene til en dispensation vil blive droftet med Realkreditrddet, men dispen-
sation kunne eksempelvis gives i situationer, hvor ejerskiftet skyldes, at
institutterne stiller strengere krav end i lovgivningen.

b. Generelt om medregning af garantier

Realkreditrddet anforer, at det generelt er vasentligt ved fastleggelsen af
hvilke garantier, som skal indgé i 15 pct.-greensen, at fastsli, at kun ga-
rantier, der er pakrevet efter lovgivningen, indgér. Garantier, som langi-
ver alene ud fra en risikovurdering stiller krav om, skal ikke indgér i 15
pct.-grensen. I det omfang et forhandslan har pant i byggegrunden, skal
garantien ikke medregnes i 15 pct.-grensen.

Kommentar:

Garantier, som ikke indgar i sikkerhedsgrundlaget for de udstedte obliga-
tioner, skal ikke medregnes i 15 pct.-greensen. I det omfang, der er opndet
endelig pant i fast ejendom, skal en garanti ikke medregnes i 15 pct.-
greensen. Dette vurderer Finanstilsynet folger af de geeldende regler.
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